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e 什 么 是 创业 板 ? 


0 

创业 板 义 称 二 板 ， 即 第 二 股票 交易 市 场 ， 是 指 主板 之 外 的 专 为 暂 
时 无 法 在 主板 上 市 的 中 小 企业 和 新 兴 公 司 提供 融资 途径 和 成 长 空间 的 
证 券 区 易 市 场 ， 是 对 主板 市 场 的 有 效 补给 ， 在 资本 市 场 中 占据 着 重要 
г еП 

各 国 对 创业 板 的 称呼 不 一 ， 有 的 叫 成 长 板 ， 有 的 叫 新 市 场 ， 有 的 
叫 证 券 交 易 商 报价 系统 ， 例 如 美国 的 纳 斯 达 克 (NASDAQ)、 英国 的 
AIM 等 。 与 主板 市 场 只 接纳 成 熟 的 、 已 形成 足够 规模 的 企业 上 市 不 
同 ， 创 业 板 以 目 主 创新 企业 及 其 他 成 长 型 创业 企业 为 服务 对 象 ， 具 有 
上 市 门 查 低 、 信 息 披 露 监 管 亚 格 等 特点 ， 它 的 成 长 性 和 市 场 风 险 都 要 
高 于 主板 。 口 

在 创业 板 市 场 上 市 的 公司 大 多 从 事 高 科技 业务 ， 具 有 较 高 的 成 长 
性 ， 但 往往 成 立时 间 较 短 ， 规 模 较 小 ， 业 绩 也 不 突出 。 口 

创业 板 市 场 最 大 的 特点 吏 是 低 门 本 进入 , 产 格 监管 市 场 运作 ， 有 
助 于 有 湾 力 的 中 小 企业 获得 融资 机 会 。 口 

在 中 国 发 展 创业 板 市 场 是 为 了 给 中 小 企业 提供 更 方便 的 融资 渠 
道 ， 为 风险 资本 营造 一 个 正 第 的 退出 机 制 。 同 时 ， 这 也 是 我 国 调整 产 
业 结构 、 推 进 经 济 改革 的 重要 手段 。 品 

对 投资 者 来 说 ， 创 业 板 市 场 的 风险 要 比 主 板 市 场 高 得 多 。 当 然 ， 
回报 可 能 也 会 大 得 多 。 品 

各 国政 府 对 创业 板 市 场 的 监管 更 为 闫 格 ， 其 核心 号 是 “信息 披 
露 ”。 除 此 之 外 ， 监 管 部 门 还 通过 保存 人 制度 来 帮助 投资 者 选择 高 聚 质 
ЛАЙН 

创业 板 市 场 和 主板 市 场 的 投资 对 象 和 风险 承受 能 力 是 不 相同 的 ， 
在 通常 情况 下 ， 二 者 不 会 相互 影响 ， 而 且 由 于 它们 内 在 的 联系 ， 创 业 
板 市 场 反 而 会 促进 主板 市 场 的 进一步 活路 。 口 


e 创 业 板 模式 


П 

目前 国际 上 创业 板 模式 有 三 种 。 品 

女 附属 市 场 模式 吕 

创业 板 附 属于 主板 市 场 ， 和 主板 市 场 拥有 相同 的 交易 系统 ， 有 的 
和 主板 市 场 有 相同 的 监管 标准 和 监察 队伍 ， 所 不 同 的 只 是 上 市 标准 的 
差别 ， 如 中 国 香港 的 创业 板 和 新 加 坡 、 马 来 西亚 、 泰 国 等 国 的 二 板 。 
这 种 模式 的 创业 板 和 主板 之 间 不 存在 转换 关系 。 品 

六 独立 运作 模式 品 

和 主板 市 场 相 比 ， 创 业 板 市 场 有 独立 的 交易 管理 系统 和 上 市 标 
准 ， 完 全 是 另外 一 个 市 场 。 目 前 世界 上 采用 这 种 模式 的 有 美国 的 纳 斯 
达 克 、 日 本 的 佳 斯 达 克 (JASDAQ)、 我 国 台湾 地 区 的 场 外 证 券 市 场 
(ROSE) 等 。 品 

жт 

在 现 有 证 券 交 易 所 内 设立 一 个 独立 的 为 中 小 企业 服务 的 交易 市 
场 ， 上 市 标准 低 。 上 市 公司 除 须 有 健全 的 会 计 制 度 及 会 计 、 法 律 、 券 
商 顾问 和 经 纪 人 保荐 外 ， 并 无 其 他 限制 性 标准 。 如 伦敦 证 券 交 易 所 的 
替代 投资 市 场 (AIM) ， 加 入 AIM 市 场 两 年 后 若 无 违 规 现象 ， 即 可 申 
请 在 伦敦 证 券 交 易 所 挂牌 。 这 种 模式 的 创业 板 和 主板 之 间 是 一 种 从 低 
级 到 高 级 的 提升 关系 。 口 


。 中 国 创 业 板 是 如 何 建立 起 来 的 ?_ 


П 

“ВИМИ”, АА ЛЕ ЗД, ЯЕ ТЕЛЕ ВИМИ ЕНУІМЕУУЗЕ ГІ 
МЕ МІ ВОСТІ 0 ЖӘН о ПСН ЈА а, НІНЕ ӘН 
现 谷歌 《Google) 那样 的 公司 ， 更 不 会 出 现 一 个 又 一 个 的 科技 神话 。 
科技 是 第 一 生产 力 ， 任 何 一 个 国家 经 济 的 持续 高 速 发 展 都 离 不 开 对 科 
技 企 业 创业 的 文 持 。 口 

用 “十 年 磨 一 剑 ” 来 形容 中 国 的 创业 板 市 场 ， 一 口 点 都 不 奔 张 。 早 在 
1999 年 ， 当 类 国 纳 斯 达 殉 市场 在 新 经 济 0 溉 潮 中 锋 芷 毕露 的 时 候 ， 国 
内 的 深圳 证 券 交 易 所 束 已 经 开始 在 筹备 创业 板 了 。 然 而 ， 直 到 2009 
年 ， 中 国 的 创业 板 市 场 才 正 式 建 立 。DU 

在 和 干 呼 万 唤 之 后 推出 的 创业 板 既 代表 了 管理 层 对 于 科技 创业 的 厚 
望 ， 也 代表 了 中 国资 本 市 场 走向 成 熟 完 善 的 一 个 趋势 。 创 业 板 的 推出 
不 仅 是 一 个 资本 故事 ， 更 是 一 种 鼓励 创业 的 理念 。 对 于 很 多 优秀 的 中 
小 企业 来 说 ， 创 业 板 让 它们 突破 了 资金 的 瓶 贷 ， 得 到 了 进一步 发 展 壮 
大 的 机 会 。 口 

创业 板 的 推出 ， 对 于 投资 者 而 言 ， 同 样 意 味 着 巨大 的 投资 机 
会 。 创 0O 业 板 古 一 个 高 回报 、 高 风险 的 交易 板块 。 其 交易 制度 的 创 
新 ， 将 要 求 投 资 者 必须 具备 新 的 投资 理念 和 应 对 策略 。 品 


e 中 国 创 业 板 的 发 展 历程 [ 


太 1998 年 1 月 П 

当时 的 国务 院 总 理 李 鹏 主持 名 开国 家 科技 领导 小 组 第 四 次 会 议 ， 
会 议决 定 由 国家 科 委 组 织 有 关 部 门 研 究 建 立 高 新 技术 企业 的 风险 投资 
机 制 总 体 方 案 ， 进 行 试点 " 口 

女 1998 年 12 月 品 

国家 计划 发 展 委员 会 同 国 务 院 提 出 “尽早 研究 设立 创业 板块 股票 市 
场 问题 ”>， 国 务 院 要求 中 国 证 监 会 提出 研究 意见 。DU 

六 1999 年 1 月 口 

深交 所 同 中国 证 监 会 正式 呈送 《深圳 证 券 交 易 所 关于 进行 成 长 板 
市 场 的 方案 研究 的 立项 报告 》， 并 附送 实施 方案 。 

太 2000 年 4 月 П 

3 月 ， 中 国 证 监 会 第 一 次 明确 提出 “可 以 考虑 在 沪 深 证 券 交 易 所 内 
设立 科技 企业 板块 >， 同 时 癌 国 务 院 报 送 《 关 于 文 持 高 新 技术 企业 发 展 
设立 二 板 市 场 有 关 问 题 的 请 示 》。4 月 ， 当 时 的 中 国 证 监 会 主席 周 小 川 
表示 ， 中 国 证 监 会 对 设立 二 板 市 场 已 作 了 充分 准备 ， 一 旦 立法 和 技术 
条 件 成 熟 ， 我 国 将 尽快 成 立 二 板 市 场 。 品 

ж2000--10ЛП 

深交 所 售 发 狐 股 ， 筹 建 创 业 板 。 口 

女 2001 年 11 月 品 

证 券 监 管 层 认为 股市 尚未 成 熟 ， 需 先 整顿 主板 ， 创 业 板 计划 搓 
Е ° 

%200310 П 

党 的 十 六 届 二 中 全 会 通过 的 《中 共 中 央 关 于 完善 社会 主义 市 场 经 
济 体制 者 干 问题 的 决定 》 指 出 ， 推 进 风 险 投 资 和 创业 板 市 场 建设 。 吕 

太 2004 年 1 月 口 


о «РИН ТЕ З С хе 27 ЕНЧА Р 
见 》 指 出 ， 分 步 推 进 创业 板 市 场 建设 ， 完 善 风险 投资 机 制 ， 拓 展 中 小 


企业 融资 渠道 。 口 


太 2007 年 8 月 П 

国务 院 批复 以 创业 板 市 场 为 重点 的 多 层次 资本 市 场 体 系 建设 方 
3% еП 

太 2008 年 3 月 口 


国务 院 总 理 温家宝 指出 ， 建 立 创业 板 市 场 ， 加 快 发 展 债券 市 场 ， 
稳步 发 展期 货 市 场 。[ 
让 008 3 П 
证 监 会 正式 发 布 《 首 次 公开 发 行 股 票 并 在 创业 板 上 市 管理 办 法 
人 稿 ) 》， 就 创业 板 规则 和 创业 板 发 行 管理 办 法 回 社 会 公开 
征求 意见 。 口 
太 2009 年 3 月 0 
证 监 会 发 布 《首次 公开 发 行 股票 并 在 创业 板 上 市 管理 暂行 办 
法 》， 办 法 自 5 月 1 日 起 实施 。 口 
ж20094:6ЛП 
创业 板 上 市 规则 在 完成 向 社会 公开 征求 意见 之 后 ， 深 圳 交易 所 于 6 
月 5 日 正式 发 布 了 《深圳 证 券 交 易 所 创业 板 股票 上 市 规则 》， 并 于 2009 
年 7 月 1 日 起 施行 。 
П 


。 创 业 板 与 主板 有 哪些 差异 ? [0 


创业 板 市 场 与 主板 市 场 之 间 的 差异 主要 体现 在 以 下 几 个 方面 。 品 

友 针 对 的 对 象 不 同 品 

主板 市 场 主要 针对 大 型 企业 ， 而 创业 板 市 场 主要 针对 高 科技 企业 
和 中 小 企业 。 口 

ЖЕТІ ЫП 

相对 于 主板 市 场 而 言 ， 创 业 板 市 场 对 上 市 企业 的 有 要求 将 会 降低 很 
多 (ЫЫ) °П 

Ж ЕТ Ар 

ЗВУЦИ Е ААТ АЕ АИ, Т7) ААА ЕСТЕ ТЕА ЗЕ, 18272 
ЖӨТЕЛ, АННУ ЫП 

交 信 息 披 露 要 求 不 同 吕 

创业 板 市 场 作为 中 小 企业 和 高 科技 企业 的 股票 交易 平台 ， 风 险 相 
对 主板 市 场 更 高 ， 因 而 对 信息 披露 要 求 更 加 完整 详尽 ， 还 要 即时 披露 
与 股价 敏感 有 关 的 闹 料 。 品 

妈 创 业 板 市 场 采 取 完 善 的 保存 人 制度 [ 

保存 人 不 仅 要 承担 创业 板 企 业 首 次 发 行 上 市 的 责任 ， 而 且 还 要 在 
企业 上 市 后 承担 继续 辅导 、 专 业 协 助 的 任务 。 

(表格 略 ) ПП 


e 创 业 板 对 市 场 的 影响 有 哪些 ? 


女 创业 板 对 我 国 经 济 发 展 的 意义 [ 

推出 创业 板 是 完善 我 国资 本 市 场 层 次 与 结构 、 拓 展 资本 市 场 深度 
与 广度 的 重要 举措 ， 能 够 为 数量 众多 的 自主 创新 和 成 长 型 创业 企业 提 
供 资本 市 场 服务 ， 同 时 通过 资本 市 场 的 示范 效应 ， 发 挥 拉动 民间 投 
资 、 推 动产 业 结 构 升级 、 以 创业 促 就 业 的 重要 作用 。 从 我 国 经 济 和 产 
业 发 展 的 格局 来 看 ， 创 业 板 对 我 国 经 济 发 展 的 意义 在 于 其 对 经 济 增长 
结构 、 产 业 变 迁 的 促进 作用 ， 有 利于 更 好 地 发 挥 资本 市 场 在 资源 配置 
中 的 基础 性 功能 ， 强 化 资本 市 场 对 国民 经 济 发 展 的 支持 ， 推 动 创新 型 
国家 建设 。 П 

目前 我 国 的 大 企业 主要 集中 于 第 一 产业 和 第 二 产业 ， 而 且 在 短期 
内 结构 转型 的 难度 较 大 。 创 业 板 市 场 的 建设 ， 将 有 助 于 一 些 中 小 企业 
和 高 科技 企业 解决 融资 难 的 问题 ， 积 极 辅助 其 发 展 ， 并 积极 优化 产业 
结构 。 因 而 ， 从 这 个 意义 上 来 看 ， 符 合 创业 板 市 场 上 市 特征 的 企业 可 
能 集中 在 以 通讯 、 计 算 机 技术 、 医 药 生物 等 为 主 的 高 科技 企业 和 其 他 
一 些 中 小 企业 。 考 虚 到 进出 口 仍 是 我 国 经 济 的 主要 驱动 力 ， 预 计 创 业 
板 中 也 将 有 一- 批 进出 口 加 工 型 企业 • П 

女 创业 板 对 我 国 主板 市 场 的 影响 [ 

1 创业 板 的 推出 不 会 对 主板 市 场 资金 造成 实质 性 影响 。 由 于 创业 
板 上 市 公司 规模 较 小 ， 公 司 的 平均 融资 额 估计 在 1 亿 元 至 2 亿 元 之 间 ， 
即使 几 十 家 公司 同时 登录 创业 板 ， 其 分 流 的 资金 对 主板 市 场 而 言 也 几 
平 可 以 忽略 不 计 。 吕 

20 创 业 板 的 推出 将 带动 主板 市 场 信息 技术 、 生 物 医药 等 行业 以 及 
含 高 科技 概念 的 公司 股价 上 涨 ， 它 们 在 创业 板 的 带动 下 会 有 所 表现 。 
0 


30 创 业 板 市 场 的 发 展 将 对 主板 市 场 具 有 " 创 投 概 念 ” 的 个 股 产 生 明 
显影 响 ， 值 得 投资 者 认真 关注 与 思考 。 口 


АПУ АБС Б К ТЕУ УӘ РЕЛЕ ХАЕУИДЕЙ 
材 更 为 丰富 ， 因 而 很 可 能 成 为 资本 市 场 资 金 炒作 的 0 对 象 。[00 


e“ 创 投 ” 与 <“ 创 投 概念 ” 


“ 创 投 ”是 创业 投资 的 简称 。 口 

创业 投资 是 指 专 业 投 资 人 员 (创业 投资 家 ) 为 以 高 科技 为 基础 的 
新 创 公 司 提供 融资 的 活动 。 与 一 般 的 投资 家 不 同 ， 创 业 投资 家 不 仅 投 

资金 ， 而 且 用 他 们 长 期 积 过 的 经 验 、 知 识 和 信息 网 络 帮 助 企业 管理 

人 员 更 好 地 经 稼 企业 。 上 所以， 创业 投 次 机 构 吏 是 从 事 为 以 高 科技 为 基 
础 的 新 创 公 司 提供 融资 活动 的 [0 机构。DD 

所 谓 “ 创 投 概 念 ”， 有 是 指 主板 市 场 中 涉足 风险 创业 投资 ， 有 望 在 创 
业 板 上 市 中 大 获 其 利 的 上 市 公司 或 者 目 身 具有 “分 拆 ” 上 市 概念 的 个 
Б ° П 


。 创 业 板 会 带 来 哪些 市 场 变化 ? П 


女 创 业 板 市 场 的 不 同 特征 

从 美国 纳 斯 达 克 和 中 国 香港 创业 板 的 已 有 经 验 来 看 ， 未 来 的 创业 
板 市 场 具 有 与 主板 市 场 一 些 完全 不 同 的 特征 : П 

ПЕШЕЗЕЗІСІЕ 

由 于 创业 初期 企业 规模 偏 小 ， 成 长 快 ， 业 绩 有 大 幅度 增长 的 机 
会 ， 加 上 上 市 公司 具备 较 大 的 股本 扩张 空间 ， 极 有 可 能 形成 市 场 平均 
市 盔 率 高 于 主板 市 场 的 局 面 。 品 

20 经 济 政策 影响 小 吕 

由 于 创业 期 企业 处 于 与 传统 经 济 不 同 的 新 经 济 环境 中 ， 在 传统 经 
济 环境 下 行 之 有 效 的 经 济 政策 对 这 些 企业 的 影响 力 已 经 淡化 ， 如 美国 
经 济 在 高 科技 企业 带动 下 出 现 长 期 高 速 增长 的 局 面 ， 这 将 会 使 创业 板 
市 场 走势 出 现 不 受 现行 经 济 政策 影响 的 0 情况 。0D 口 

30 波 动 幅度 大 0 

由 于 创业 板 市 场 走 势 难以 预料 ， 故 初期 可 能 仍 会 保留 涨 跌停 板 限 
制 ， 但 幅度 可 能 放宽 ， 这 样 会 出 现 创 业 板 市 场 股 票 的 波动 幅度 较 主板 
市 场 大 的 情况 。 口 

40 可 能 出 现 有 行 无 市 的 情形 品 

由 于 创业 板 市 场 上 市 公司 规模 小 ， 流 动 性 差 ， 可 能 出 现 交 投 清淡 
的 局 面 。 对 此 ， 可 引入 国外 成 熟 市 场 中 常用 的 做 市 商 制度 来 保证 市 场 
的 交 投 活跃 程度 ， 防 止 股价 异常 波动 ， 起 到 抑制 投机 的 作用 。 口 

50 发 起 人 迅速 变现 带 来 的 问题 [0 

公司 股票 上 市 后 ， 如 果 发 起 人 、 风 险 投 资 人 迅速 将 投资 在 创业 板 
市 场 上 变现 ， 可 能 引起 股价 的 剧烈 波动 * 口 

我 国 创业 板 市 场 对 企业 的 控股 股东 、 实 际 控制 人 所 持 股 权 的 流通 
作出 限制 ， 自 股票 上 市 之 日 起 未 满 3 年 不 得 流通 。 该 规定 可 保证 公司 的 


长 期 稳定 发 展 ， 提 高 公众 对 上 市 的 高 新 技术 企业 的 信任 度 ， 维 护 公众 
投资 者 利益 。 口 

友 创 业 板 公司 的 不 同 分 析 品 

在 创业 板 市 场 中 ， 股 民 投 资 要 用 一 种 新 的 投资 理念 参与 市 场 ， 尤 
其 要 注意 的 是， 创业 板 公司 基本 面 分 析 特 别 是 成 长 性 分 析 将 大 大 重要 
于 技术 走势 分 析 。 口 

10 许 多 技术 指标 可 能 不 适用 于 创业 板 市 场 [ 

创业 板 市 场 的 上 市 公司 大 多 依靠 某 项 专利 、 技 术 、 产品 或 某 个 项 
目 打 天 下 ， 一 旦 该 公司 的 技术 成 熟 ， 产 品 打开 市 场 ， 则 销售 额 和 利润 
忠 会 成 倍增 长 。 这 时 由 于 大 资金 的 调研 力量 往往 领先 普通 投资 者 ， 加 
之 上 市 的 流通 副 不 大 ， 很 容易 被 大 资金 控盘 ， 造 成 连续 上 涨 。 同 样 情 
况 ， 如 果 上 市 公司 的 技术 开始 落后 ， 或 出 现 更 强大 的 竞争 对 于 ， 则 一 
旦 大 资金 出 逃 ， 束 会 造成 连续 大 幅 下 挫 。 因 此 ， 目 前 主板 市 场 中 的 许 
多 技术 指标 如 超 买 和 超 卖 等 ， 可 能 不 适用 于 创业 板 市 场 口 

20 财 务 指标 分 析 更 为 重要 吕 

例如 ， 如 果 创 业 板 市 场 的 上 市 公司 没有 当期 鳃 利 ， 那 么 当期 销售 
额 、 当 期 销售 额 增长 率 、 市 场 占有 率 等 数据 将 比 现在 的 主音 业务 利 
润 、 税 后 利润 和 税 后 利润 增长 率 更 加 重要 。 癌 

30 强 调 公 司 的 成 长 性 和 动态 市 僵 率 0 

在 个 股 的 定位 高 低 问题 上 将 更 加 强调 公司 的 成 长 性 和 动态 市 一 
率 ， 而 不 是 现在 的 静 仿 市 盘 率 和 净 资 产 收 益 率 。 吕 

4 可 能 没有 这 资源 概念 与 资产 重组 [ 

所 谓 达 资源 ， 即 经 罕 亏 损 、 面 临 退 市 风险 的 上 市 公司 。 由 于 创业 
板 市 场 中 的 上 市 公司 大 部 分 是 民 悍 企业 ， 实 力 远 不 如 国有 大 型 企业 ， 
一 旦 上 市 的 资产 质量 下 降 ， 可 能 束 再 也 没有 其 他 优质 资产 注入 ， 同 样 
也 不 会 有 其 他 公司 借壳 上 市 ， 因 为 其 他 公司 完全 可 以 通过 主板 或 创业 
а Ет • р 


另外 ， 考 虑 到 高 风险 企业 的 特征 ， 创 业 板 会 强化 退 市 机 制 ， 从 财 
务 、 法 律 等 方面 对 其 作出 约束 ， 一 旦 出 现 较为 广 重 的 违规 情况 ， 将 直 
接 进 行 摘 牌 退 市 。 在 疡 格 的 退 市 机 制 下 ， 业 绩 连续 亏损 的 上 市 公司 很 
难 像 主 板 个 股 那样 等 痢 卖 过 ， 而 征 会 在 短 时 间 内 被 要 求 退 市 。 因 此 ， 
创业 板 不 会 出 现 买 党、 卖 沉 0 现象 。 口 

50 创 业 板 市 场 与 国际 市 场 的 联动 性 更 加 增强 吕 

全 球 创业 板 市 场 的 龙头 是 美国 的 纳 斯 达 克 市 场 ， 可 以 说 纳 斯 达 克 
股市 的 走向 在 很 大 程度 上 左右 痢 全 球 许多 创业 板 市 场 的 中 期 走 疝 。 
此 ， 研 究 美 国 纳 斯 达 死 市 场 的 走势 将 会 成 为 每 个 创业 板 投 资 者 的 必修 
ж ° П 


。 在 创业 板 上 市 的 企业 需要 符合 什么 条 件 ? П 


总 体 上 看 ， 在 创业 板 上 市 的 企业 应 是 具备 一 定 的 僵 利 基础 ， 拥 有 
一 定 的 资产 规模 ， 且 需 存续 一 定期 限 ， 具 有 较 高 的 成 长 性 的 企业 。 具 
体 而 言 ， 首 次 公开 发 行 股票 并 在 创业 板 上 市 的 企业 需要 符合 以 下 条 
ӘП 

жт ЛУУ А АЈ АВЕП 

为 适应 不 同类 型 企业 的 融资 需要 ， 创 业 板 对 发 行人 设置 了 两 项 定 
量 业绩 指标 ， 以 便 发 行 申请 人 选择 : 第 一 项 指标 要 求 发 行人 最 近 2 年 连 
续 和 盈利 ， 最 近 2 年 净利 涧 累计 不 少 于 1000 万 元 ， 且 持续 增长 第 二 项 指 
标 要 求 最 近 1 年 便利 ， 且 净利 润 不 少 于 500 万 元 ， 最 近 1 年 营业 收入 不 少 
于 5000 万 元 ， 最 近 2 年 营业 收入 增长 率 均 不 低 于 30%。 口 

六 发 行人 应 当 具 有 一 定 规 模 品 

规定 发 行人 具备 一 定 的 净 资 产 和 股本 规模 。 根 据 《 证 券 法 》 第 50 
条 关于 申请 股票 上 市 的 公司 股本 总 额 应 不 少 于 3000 万 元 的 规定 ，《 首 
次 公开 发 行 股票 并 在 创业 板 上 市 管理 暂行 办 法 》( 以 下 简称 《管理 办 
法 》) 要 求 发 行人 具备 一 定 的 资产 规模 ， 具 体 规 定 最 近 一 期 末 净 资产 不 
少 于 2000 万 元 ， 发 行 后 股本 不 少 于 3000 万 元 " 口 

女 发 行人 应 当主 营业 务 突出 [ 

创业 企业 规模 小 ， 且 处 于 成 长 发 展 阶 段 ， 如 果 业 务 范围 分 散 ， 缺 
乏 核 心 业 务 ， 既 不 利于 有 效 控制 风险 ， 也 不 利于 形成 核心 竞争 力 。 因 
此 ， 要 求 发 行人 集中 有 限 的 资源 主要 经 营 一 种 业务 ， 并 强调 符合 国家 
产业 政策 和 环境 保护 政策 。 同 时 ， 要 求 募 集资 金 只 能 用 于 发 展 主 营业 
5° 

Ж ЛИНЕ Н АЕ ЕП 

根据 创业 板 公 司 特点 ， 在 公司 治理 方面 参照 主板 上 市 公司 从 严 要 
求 ， 要 求 董 事 会 下 设 审计 委员 会 ， 强 化 独立 董事 职责 ， 并 明确 控股 股 
东 责 任 。 


发 行人 应 当 保持 业务 、 管 理 层 和 实际 控制 人 的 持续 稳定 ， 规 定 发 
行人 最 近 2 年 内 主音 业务 和 和 董事、 高 级 管理 人 员 均 没有 发 生 重 大 变化 ， 
实际 控制 人 没有 发 生变 更 。 品 

发 行人 应 当 资 产 完整 ， 业 务 及 人 员 、 财 务 、 机 构 独 立 ， 具 有 完整 
的 业务 体系 和 直接 面向 市 场 独立 经 营 的 能 力 。 发 行人 与 控股 股东 、 实 
际 控制 人 及 其 控制 的 其 他 企业 间 不 存在 同业 竞争 ， 以 及 疗 重 影响 公司 
独立 性 或 者 显 失 公 人 允 的 关联 交易 。 口 

发 行人 及 其 控股 股东 、 实 际 控制 人 最 近 3 年 内 不 存在 损害 投资 者 合 
法 权益 和 社会 公共 利益 的 重大 违法 行为 。 发 行人 及 其 控股 股东 、 实 际 
控制 人 最 近 3 年 内 不 存在 未 经 法 定 机 关 核 准 ， 擅 目 公开 或 者 变相 公开 发 
行 证券 ， 或 者 有 关 违 法 行为 虽然 发 生 在 3 年 前 ， 但 目前 仍 处 于 持续 状态 
的 情形 * 口 


e 创 业 板 对 控股 股东 实际 控制 人 有 哪些 监管 措施 ? 


控股 股东 、 实际 控制 人 对 上 市 公司 能 否 规范 运作 起 痢 重 要 作用 。 
《证 券 法 》 第 115 条 将 “相关 信息 披露 义务 人 ”纳入 交易 所 信息 披露 监管 
范围 ， 要 求 交 易 所 对 上 市 公司 股东 、 实际 控制 人 等 相关 信息 披露 义务 
主体 实行 有 效 监督 。 借 鉴 主板 要 求 董事 、 监 事 、 高 级 管理 人 员 签署 
《声明 及 承 诸 书 》 的 经 验 ，《 深 圳 证 券 交 易 所 创业 板 股 票 上 市 规则 》 
(以 下 信 称 《上 市 规则 》) 除 了 对 董事 、 监 事 、 融 级 管理 人 员 作 同 样 要 
求 外 ， 还 特别 规定 控股 股东 、 实 际 欣 制 人 应 当 在 股票 上 市 前 签署 《 控 
股 股东 、 实 际 控制 人 声明 及 承诺 书 》， 目 的 十 强化 控股 股东 、 实 际 控 
制 人 的 信息 披露 责任 意识 ， 更 好 地 规范 控股 股东 、 实 际 控制 人 的 行 
pa 

创业 板 要 求 控股 股东 、 实际 控制 人 严格 履行 作出 的 公开 声明 和 各 
项 承诺 : 不 以 任何 方式 违法 违规 占用 上 市 公司 资金 或 要 求 上 市 公司 违 
法 违规 提供 担保 ;不 以 任何 方式 损害 上 市 公司 和 其 他 中 小 股东 的 合法 
Баш, 不 泄露 未 公开 重大 信息 ; 不 利用 上 市 公司 未 公开 重大 信息 谋取 
ат; 严格 按照 有 关 规 定 履行 信息 披露 义务 ， 并 积极 主动 配合 上 市 公 
司 做 好 信息 披露 工作 。 控 股 股 东 、 实 际 控制 人 如 有 果 违 反 交 易 所 相关 规 
则 及 其 所 作出 的 承 庆 的， 交易 所 将 会 视 情 节 轻 重 给 予 通报 批评 或 公开 


谴责 处 分 П 


e 创 业 板 在 退 市 制度 方面 有 哪些 特点 ? 


创业 板 公司 平均 规模 较 小 ， 经 萌 不 够 稳定 ， 在 具有 较 大 成 长 潜力 
的 同时 也 缠 含 厦 相 对 较 高 的 风险 ， 因 而 有 必要 通过 实行 闫 格 的 退 市 制 
度 ， 进 一 步 发 挥 市 场 优 化 痪 源 配置 的 重要 功能 ， 从 而 你 持 市 场 的 总 体 
质量 。 海 外 创业 板 市 场 实践 也 表明 ， 创 业 板 公司 的 退 市 比例 普 衣 高 于 
主板 市 场 。 因 此 ， 我 国 创 业 板 退 市 制度 设计 更 加 市 场 化 ， 也 较 主板 更 
为 严格 ， 以 更 好 地 实现 优胜 劣 汰 ， 引 导 投 资 者 树立 审慎 的 投资 理念 。 
具体 来 说 ， 创 业 板 与 主板 的 退 市 制度 相 比 ， 主 要 存在 下 列 区 别 。 

ЖЕ СЕТ 

创业 板 公司 终止 上 市 后 可 直接 退 市 ， 不 再 像 主 板 一 样 ， 要 求 必 须 
进入 代办 股份 转让 系统 。 公 司 退 市 后 如 符合 代办 股份 转让 系统 条 件 ， 
可 目 行 委托 主办 券商 辐 中 国 证 券 业 协会 提出 在 代办 股份 转让 系统 进行 
股份 转让 的 申请 。 

女 多 元 化 的 退 市 标准 [ 

针对 创业 板 公司 的 风险 特征 ， 充 分 借鉴 主板 和 中 小 板 的 监管 经 
验 ， 构 建 多 元 化 的 退 市 标准 体系 。 

ЖЕТЕ 

Хуе ТАЕ, ЖАЛА ЗВУЧНИ, ИУ ӨН 
ТЕТЕ А В ТЕЕ 5, ЯНЫ ТУА] 9 

ЖАУЫ ЕП 

在 主板 市 场 ， 为 鼓励 陷入 危机 或 财务 困难 的 公司 尽快 完成 重组 ， 
允许 被 实施 退 市 风险 警示 和 其 他 特别 处 理 的 公司 在 完成 重大 资产 重组 
后 问 交 易 所 申请 撤销 退 市 风险 警示 或 其 他 特别 处 理 。 创 业 板 则 取消 了 
上 述 相 关 规 定 ， 体 现 了 对 创业 板 市 场 重组 行为 从 产 规范 的 原则 • р 


e 创 业 板 的 退 市 标准 体系 是 什么 ? 


创业 板 市 场 通过 实行 户 格 的 退 市 制度 ， 进 一 步 发 挥 市 场 优 化 资源 
配置 的 功能 ， 实 现 优胜 务 汰 。 创 业 板 构建 了 多 元 化 的 退 市 标准 体系 ， 
较 主 板 者 增 了 以 下 三 种 退 市 情形 ， 如 采 在 规定 期 限 内 仍 不 能 消除 或 改 
善 的 ， 将 局 动 退 市 程序 。 口 

10 上 市 公司 财务 会 计 报告 被 会 计 师 事务 所 出 具 人 否定 意见 或 无 法 表 
示意 见 的 审计 报告 时 ， 投 资 者 由 于 无 法 获得 真实 有 效 的 财务 信息 ， 难 
以 进行 投资 决策 。 因 此 ， 为 提高 创业 板 财务 信息 披露 质量 ， 保 护 投资 
者 合法 权 葵 ， 当 上 市 公司 出 现 此 种 情形 ， 将 进行 退 市 风险 警示 。 口 

20 上 市 公司 会 计 报 表 显示 净 资 产 为 负 时 ， 往 往 意 味 着 公司 资 不 抵 
债 ， 财 务 状况 极 差 ， 随 时 面临 停业 、 倒 闭 或 被 清算 的 风险 。 从 保护 投 
次 者 合法 权益 角度 出 发 ， 为 促进 创业 板 公 司 提高 资产 质量 和 改善 财务 
状况 ， 当 上 市 公司 出 现 此 种 情形 ， 将 进行 退 市 风险 警示 。 品 

30 创 业 板 公司 平均 股本 规模 较 小 ， 可 流通 股份 数量 较 少 ， 部 分 公 
司 股 票 可 能 会 出 现 流动 性 问题 。 为 了 防范 因 股 票 流动 性 不 足 而 产生 的 
市 场 效率 不 高 、 流 动 性 风险 加 大 等 问题 ， 借 鉴 海外 市 场 的 做 法 ， 如 采 
公司 股票 连续 120 个 交易 日 累计 成 交 量 低 于 100 万 股 ， 将 进行 退 市 风险 
Ет П 


e 创 业 板 在 加 快 退 市 进程 方面 有 哪些 具体 规定 ? 


为 了 提高 市 场 运作 效率 ， 避 免 无 意义 的 长 时 间 停牌 ， 创 业 板 将 针 
对 三 种 退 市 情形 局 动 快速 退 市 程序 ， 加 快 退 市 进程 ， 缩 短 退 市 时 间 ， 
具体 规定 如 下 : р 

10 为 督促 上 市 公司 切实 履行 在 规定 期 限 内 披露 定期 报告 的 法 定义 
务 ， 对 于 未 在 法 定期 限 内 披露 年 度 报告 或 中 期 报告 的 公司 ， 最 快 退 市 
时 间 从 主板 的 6 个 月 缩短 为 3 个 月 П 

20 对 净 资 产 为 负 的 退 市 情形 ， 为 促使 上 市 公司 尽早 解决 存在 的 问 
题 ， 恢 复 资 产 运 避 能力 ， 暂 俘 上 市 后 根据 中 期 报告 而 不 是 年 度 报 告 的 
情况 来 决定 是 否 退 市 。 吕 

30 对 财务 会 计 报 告 被 出 具 否 定 或 拒绝 表示 意见 的 审计 报告 的 退 市 
情形 ， 为 促使 上 市 公司 尽早 解决 存在 的 问题 ， 提 高 财务 信息 价值 ， 暂 
停 上 市 后 根据 中 期 报告 而 不 是 年 度 报 告 的 情况 来 决定 是 否 退 市 。[ 


e 创 业 板 有 风险 警示 处 理 吗 ? 


创业 板 有 风险 警示 处 理 。 上 市 公司 出 现 财务 状况 或 者 其 他 状况 异 
常 ， 导 致 其 股票 存在 终止 上 市 风险 ， 或 者 投资 者 难以 判断 公司 前 景 ， 
其 投资 权益 可 能 受到 损害 的 ， 证 券 交 易 所 将 对 该 公司 股票 交易 实行 风 
险 警 示 处 理 。 口 

创业 板 的 风险 警示 处 理 分 为 两 种 : р 

10 和 警示 存 在 终止 上 市 风险 的 风险 警示 处 理 (以 下 简称 “ 退 市 风险 
警示 ”) ПП 

20 其 他 风险 警示 处 理 。 口 

风险 警示 处 理 的 处 理 措 施主 要 包括 : 

修改 公司 股票 简称 ; 

股票 价格 的 日 涨 跌幅 限制 为 59%6。 癌 

恢复 上 市 首 日 股票 价格 的 日 涨 跌 幅 不 受 前 项 有 关 5% 的 限制 。[00 


e 在 公司 治理 和 内 部 控制 方面 有 哪些 要 求 ? 


创业 板 高 度 重 视 公司 治理 和 内 部 控制 对 规范 公司 运作 和 防范 公司 
风险 的 重要 作用 ， 要 求 创业 板 公司 完善 公司 治理 结构 ， 建 立 、 健 全 各 
项 内 部 控制 制度 ， 并 保证 各 项 制度 和 措施 能 够 得 到 有 效 的 贯彻 和 执 
行 。《 上 市 规划 》 特 别 强调 了 下 列 要 求 。 品 

友 强 调 对 控股 股东 、 实 际 控制 人 行为 的 约束 品 

要 求 其 签署 《控股 股东 、 实 际 控制 人 声明 及 承诺 书 》， 不 得 小 
控制 权 损 害 上 市 公司 以 及 其 他 股东 的 利益 。 

女 强 调 重大 事项 的 审议 程序 [ 

要 求购 买 或 出 售 资产 、 对 外 担保 、 对 外 投资 、 关 联 交 易 等 重大 事 
项 需 产 格 履 行 董事会、 股东 大 会 审议 程序 并 及 时 披露 ， 并 根据 创业 板 
公司 的 规模 特点 ， 调 整 需 提交 股东 大 会 审议 的 重大 事项 的 触发 指标 
值 。 

女 强 调 信息 披露 管理 制度 的 制定 与 广 格 执行 

为 剑 证 所 拔 露 的 信息 及 时 、 真 实 、 准 确 、 完 整 ， 在 重大 信息 未 公 
开 前 ， 不 同 特 定 对 象 单独 披露 、 透 露 或 泄露 。 口 

友 强 调 内 部 审计 委员 会 的 功能 上 0 

要 求 定 期 对 公司 内 部 控制 制度 进行 检查 和 评估 ， 并 发 表 专 项 意 
ЛЕН 

友 强 调 董 事 、 监 事 和 高 管 人 员 行 为 的 规范 吕 

要 求 芋 事 和 高 管 人 员 履 行 职责 时 诚实 守信 、 勤 揭 尽 责 ， 监 事 应 当 
切实 履行 监督 职责 。 品 

友 强 调 独 立 董事 的 作用 

要 求 独立 董事 选举 实行 累积 投票 制 ， 且 独立 董事 应 对 董事 和 高 管 
的 薪酬 以 及 任免 与 解聘 、 重 大 关联 交易 、 变 更 芭 集 资金 等 重大 事项 发 
表 独 立意 见 。 口 

女 强 调 保存 机 构 的 持续 督导 [ 


要 求 其 督导 创业 板 公司 建 立 、 健 全 并 有 效 执行 公司 治理 制度 、 财 
务 内 挥 制度 和 信息 披露 制度 ， 并 督导 发 行人 按照 相关 规定 履行 信息 披 
露 和 其 他 相关 义务 。 品 


股份 限 售 制 度 是 创业 板 市 场 关注 的 重要 问题 之 一 。 一 方面 ， 股 份 
限 售 时 间 不 能 过 短 ， 以 免 上 市 初期 发 起 人 股东 过 早 、 过 快 退出 而 影响 
公司 股权 结构 和 经 营 的 相对 稳定 ， 男 一 方面 ， 股 份 限 售 时 间 不 能 过 
长 ， 以 满足 股东 适当 的 退出 需求 ， 以 及 引导 风险 投资 等 加 大 对 早期 创 
业 企 业 的 投入 。 品 

在 综合 考虑 上 述 两 方面 情况 的 基础 上 ，《 上 市 规则 》 规 定 ， 控股 
股东 、 实 际 控制 人 所 持 股份 ， 应 承诺 目 发 行人 股票 上 市 之 日 起 满 3 年 后 
方 可 转让 ， 以 保持 公司 股权 和 经 营 的 稳定 。 要 求 控股 股东 、 实 际 控制 
人 所 持 股 份 满 3 年 后 方 可 转让 的 做 法 ， 与 主板 市 场 规定 一 致 。 口 

对 于 其 他 股东 所 持 股 份 ， 如 采 属 于 在 发 行人 癌 中 国 证 监 会 提出 首 
次 公开 发 行 股票 申请 前 6 个 月 内 (以 中 国 证 监 会 正式 受理 日 为 基准 日 ) 
进行 增资 扩 股 的 ， 目 发 行人 股票 上 市 之 日 起 12 个 月 内 不 能 转让 ， 并 和 承 
诺 : 目 发 行人 股票 上 市 之 日 起 12 个 月 到 24 个 月 内 ， 可 出 售 的 股份 不 超 
过 其 所 持 有 股份 的 50%; 24 个 月 后 ， 方 可 出 售 其 余 股 份 。 吕 

对 于 前 述 两 类 股东 以 外 的 其 他 股东 所 持 股份 ， 按 照 《公司 法 》 的 
规定 ， 需 目 上 市 之 日 起 满 1 年 后 方 可 转让 。 

0 


。 对 大 量 增 减 持 股票 有 何 规 定 ? 


创业 板 上 市 公司 一 般 流 通 市 值 较 小 ， 容 易 被 恶意 人 资金 操纵 。 因 
此 ， 为 了 规范 股东 、 实际 控制 人 出 售 股份 的 行为 ， 避 免 因 股东 、 实 际 
控制 人 大 量 集中 出 售 股份 对 二 级 市 场 交 易 造 成 巨大 冲击 ，《 上 市 规 
则 》 提 出 ， 将 借鉴 海外 市 场 以 及 中 小 板 经 验 ， 实 施 增 、 减 持 1% 事 后 披 
露 制度 ， 即 要 求 持 股 5% 以 上 的 股东 、 实 际 控 制 人 通过 证 券 区 易 系 统 天 
卖 上 市 公司 股份 ， 每 增加 或 减少 比例 达到 上 市 公司 股份 总 数 的 1% 时 ， 
相关 股东 、 实 际 控制 人 以 及 信息 披露 义务 人 应 当 在 该 事实 发 生 之 日 起 2 
个 交易 日 内 就 该 事项 作出 公告 。 口 


。 在 信息 披露 方面 有 何 特别 要 求 ? 


针对 创业 企业 平均 规模 较 小 、 经 宫 不 够 稳定 的 特点 ， 为 了 使 投资 
者 更 好 地 了 人 解 创 业 板 公司 经 营 与 规范 运作 情况 ， 创 业 板 对 于 上 市 公司 
定期 报告 和 临时 报告 提出 了 更 具 针 对 性 的 信息 披露 要 求 ， 提 高 披露 的 
及 时 性 和 有 效 性 ， 同 时 降低 披露 成 本 。 口 

友 年 度 报告 说 明 会 吕 

要 求 上 市 公司 在 每 年 年 度 报告 披露 后 1 个 月 内 举行 年 度 报告 说 明 
会 ， 同 投资 者 真实 、 准 确 地 介绍 公司 的 发 展 战略 、 生 产 经 营 、 新 产品 
和 新 技术 开发 、 财 务 状况 和 经 营业 绩 、 投 资 项 目 等 各 方面 情况 ° 

女 在 指定 报刊 和 网 站 披露 吕 

为 降低 创业 板 上 市 公司 信息 披露 成 本 ， 兼 顾 广 大 中 小 投资 者 的 阅 
读 习 惯 ， 并 满足 实时 披露 的 有 要求， 上 市 公司 定期 报告 摘要 需要 在 证 监 
会 指定 报刊 披露 ，I 临 时 公告 和 定期 报告 全 文 则 需 在 证 监 会 指定 网 站 以 
及 公司 网 站 上 披露 。 品 

女 合 理 确 定 披露 标准 [ 

根据 创业 板 公司 平均 规模 较 小 的 特点 ， 合 理 确定 了 需 履 行 临 时 报 
告 信息 披露 义务 的 重大 事项 (包括 一 般 交 易 和 关联 交易 ) 以 及 提交 股 
东 大 会 审议 事项 的 触发 指标 值 。 口 

女 技 术 风 险 的 披露 [ 

创业 板 公司 往往 对 核心 技术 、 核 心 人 员 依 赖 程 度 较 高 ， 所 面临 的 
技术 风险 也 较 大 。《 上 市 规则 》 要 求 上 市 公司 及 时 披露 有 关 核 心 技术 
(如 商标 、 专 利 、 专 有 技术 、 特 许 经 营 权 等 ) 以 及 核心 人 员 (如 核心 
技术 团队 或 关键 技术 人 员 ) 等 的 重大 变化 ， 除 非 有 关 核 心 技术 的 披露 
内 容 属 于 公司 商业 秘密 可 以 申请 葵 免 。 对 此 ， 投 资 者 应 予 重点 关注 ， 
以 便 及 时 把 握 公 司 技术 风险 的 变化 情况 ， 规 避风 险 ， 审 慎 投 资 。 品 

友 业 绩 快 报 吕 


在 上 市 公司 披露 的 信息 中 ， 投 资 者 最 为 关注 的 往往 是 公司 经 营业 
绩 数据 。 投 资 者 除了 通过 阅读 年 报 、 中 报 以 及 季报 外 ， 还 可 以 通过 业 
绩 预告 ， 特 别 是 业绩 快报 提前 了 解 业绩 概况 及 其 他 有 关 业 绩 信 息 。 创 
业 板 上 市 公司 如 果 在 每 年 的 2 月 底 前 不 能 披露 年 报 的 ， 或 者 年 报 预约 披 
露 时 间 为 3 月 或 4 月 的 ， 公 司 须 在 2 月 底 前 披露 业绩 快报 。 也 就 是 说 ， 投 
资 者 在 每 年 的 2 月 底 前 就 可 了 解 到 创业 板 上 市 公司 的 经 营业 绩 。 品 

交 临 时 报告 口 

创业 板 上 市 公司 可 以 在 中 午休 市 期 间或 下 午 3 点 30 分 后 通过 指定 网 
站 披露 临时 报告 ， 对 此 投资 者 需要 特别 留意 。 吕 提请 投资 者 注意 的 还 
有 临时 停牌 公司 的 临时 报告 ， 它 可 以 在 一 天 的 交易 开始 前 或 交易 时 间 
段 进行 发 布 。 如 果 一 只 股票 盘 中 停牌 ， 投 资 者 需要 了 解 有 关 情 况 ， 就 
需 及 时 上 网 查 一 查 公 司 相 关公 告 ， 了 解 原因 。 口 

克 保 荐 机 构 报 告 0 

《上 市 规则 》 要 求 持续 督导 期 内 的 上 市 公司 在 披露 年 度 报告 、 中 
期 报告 后 15 个 工作 日 内 ， 披 露 保 穴 机 构 的 有 关 跟 踪 报 告 。 这些 跟踪 报 
告 都 是 保荐 机 构 对 上 市 公司 进行 必要 现场 检查 后 所 发 表 的 关于 上 市 公 
司 履行 规范 运作 、 信 守 承 诺 和 信息 披露 义务 情况 的 独立 意见 。 投 资 
可 以 借助 第 三 方 的 慧眼 ， 充 分 了 解 所 投资 的 股票 。 

女 首 日 风险 提示 和 澄清 公告 

在 新 股 上 市 首 日 ， 创 业 板 上 市 公司 会 针对 刊登 招股 说 明 书 后 公共 
传媒 〈 包 括 报纸 、 网 站 、 股 票 论 坛 等 ) 有 关 可 能 对 公司 股价 产生 较 大 
影响 的 报道 或 传闻 ， 刊 登 风 险 提 示人 公告。 此 外 ， 上 市 首 日 如 果 公 共 传 
媒 传播 的 消息 可 能 或 者 已 经 对 公司 股价 产生 较 大 影响 的 ， 上 市 公司 股 
票 会 临时 停牌 ， 有 关公 司 会 实时 发 布 澄清 公告 。 在 新 股 上 市 首 日 ， 投 
资 者 一 定 要 特别 关注 有 关公 司 的 风险 提示 公告 和 溢 清 公告 ， 不 要 轻信 
各 类 市 场 传言 ， 盲 目 跟 风 炒 作 ， 以 免 造 成 不 必要 的 投资 损失 。 品 


。 有 哪些 公平 信息 披露 原则 ? р 


《上 市 规则 》 对 上 市 公司 信息 披露 的 公平 性 提出 了 明确 要 求 ， 具 
体内 容 包 括 以 下 方面 : П 

10 上 市 公司 通过 年 度 报告 说 明 会 、 分 析 师 会 议 、 路 演 等 方式 与 投 
次 者 束 公 司 的 经 营 情 况 、 财 务 状况 及 其 他 事项 进行 沟通 时 ， 不 得 透 壤 
或 者 泄露 未 公开 重大 信息 ， 并 应 进行 网 上 直播 ， 使 所 有 投资 者 均 有 机 
会 参与 。[ 

?0 机构 投资 着、 分 析 师 、 新 闻 烧 体 等 特定 对 象 到 公司 现场 参观 、 
座谈 沟通 时 ， 上 市 公司 应 合理 、 受 晋 地 安排 参观 过 程 ， 避 人 免 参观 者 有 
机 会 获取 未 公开 重大 信息 。 品 

30 公 司 因 特 殊 情 况 需 要 问 公 司 股 东 、 实 际 控制 人 或 银行 、 税 务 、 
统计 部 门 、 其 他 中 介 机 构 、 商 务 谈判 对 手 方 等 报 送 文 件 和 提供 未 公开 
重大 信息 时 ， 应 当 及 时 辣 深交 所 报告 ， 并 依据 深交 所 相关 规定 履行 信 
恩 披 圳 义务 。 公 司 还 应 当 要 求 中 介 机 构 、 商 务 谈判 对 手 方 等 签署 保密 
协议 ， 保 证 不 对 外 泄露 有 关 信 息 ， 并 承诺 在 有 关 信 息 公告 前 不 买卖 量 
不 建议 他 人 严 卖 该 公司 股票 及 其 衍生 品种 。 口 


e 创 业 板 公司 怎样 进行 信息 披露 ? 


创业 板 公司 平均 规模 较 小 ， 为 满足 实时 信息 披露 要 求 以 及 适当 减 
轻 公 司 信息 披露 成 本 ， 创 业 板 公司 临时 公告 和 定期 报告 经 深交 所 登记 
后 应 当 在 中 国 证 监 会 指定 网 站 以 及 公司 网 站 上 披露 。 同 时 ， 为 兼顾 广 
大 中 小 投资 者 的 阅读 习惯 ， 创 业 板 上 市 公司 定期 报告 摘要 还 需要 在 证 
监 会 指定 报刊 披露 。 品 

为 规范 创业 板 上 市 公司 信息 披露 行为 ，《 上 市 规则 》 还 规定 ， 上 
市 公司 以 及 相关 信息 披露 义务 人 在 其 他 公共 媒体 发 布 重 大 信息 的 时 间 
不 得 先 于 指定 媒体 ， 在 指定 媒体 公告 之 前 不 得 以 新 闻 发 布 或 者 管 记者 
问 等 任何 其 他 方式 透露 、 泄 露 未 公开 重大 信息 。 口 


。 哪 里 可 以 查询 创业 板 的 相关 信息 ? 


目前 中 国 证 监 会 指定 的 创业 板 市 场 信息 披露 网 站 为 巨 潮 资 讯 网 
(һар: /www.cninfo.com.cn) 。 投 资 者 要 查询 或 了 解 创 业 板 上 市 公司 

的 公告 ， 一 个 途径 是 登录 该 网 站 ， 另 一 个 途径 束 是 登录 上 市 公司 本 号 
的 网 站 。 而 在 各 指定 信息 披露 报纸 中 将 只 能 看 到 上 市 公司 定期 报告 的 
19° 

ЖИН ЧЕ Ети а] ЖАНУМУД, ТРИ 6 а] 
公告 外 ， 还 设 有 专门 的 “投资 者 关系 ”专栏 。 投 次 7 
市 公司 进行 联系 和 沟通 ， 以 增进 对 上 市 公司 的 了 解 。 

此 外 ， 深 交 所 网 站 (http://www.szse.cn) 设置 了 bi 
| 业 板 ， 投 资 者 可 以 登录 此 网 页 查询 创业 板 相 关 信息 、 规 则 和 动 
态 等 ， 也 可 以 通过 其 他 有 关 栏目 学 习 掌握 创业 板 市 场 相关 规则 了 解 
投资 ЕШТЕ П 


。 创 业 板 市 场 带 来 哪些 投资 机 会 ? П 


新 兴 市 场 的 开通 ， 将 给 投资 者 、 上 市 公司 和 中 小 高 科技 企业 市 来 
巨大 的 市 场 机 会 ， 但 机 会 的 把 握 非常 重要 ， 它 们 往往 转瞬 即 逝 。 创 业 
板 市 场 的 投资 机 会 主要 体现 在 以 下 儿 个 方面 。 口 

廊 上 市 企业 的 发 展 前 景 所 市 来 的 机 会 [ 

创业 板 市 场 的 上 市 公司 都 是 一 些 中 小 企业 和 高 科技 公司 ， 大 多 处 
于 成 长 期 ， 由 风险 投资 来 进行 服 化 。 对 于 那些 发 展 前 景 较 好 的 公司 ， 
投资 者 将 面临 巨大 机 会 " 吕 

随 着 我 国 创业 板 市 场 的 建立 和 发 展 ， 部 分 优质 股票 将 出 现 惊人 的 
价格 上 涨 。 束 像 美国 纳 斯 达 克 曾 培养 出 微软 、 苹 果 、 英 特 尔 等 世界 车 
名 高 科技 公司 一 样 ， 我 国 创业 板 市 场 将 培育 出 中 国 新 经 济 的 行业 龙 
ЛА 

ЖИ Ет а МЕМ Е а 

由 于 创业 板 上 市 公司 规模 相对 较 小 ， 市 场 中 兼并 重组 将 更 加 活 
跃 。 虽 然 创 业 板 市 场 上 市 相对 宽松 ， 但 是 公司 运作 监管 却 非常 记 格 ， 
并 有 一 父 行 之 有 效 的 退出 机 制 ， 像 美国 纳 斯 达 殉 市 场 下 有 很 多 家 企业 
被 摘牌 。 品 

因此 ， 创 业 板 更 注重 公司 的 经 宵 业 绩 ， 兼 并 与 重组 也 倾 癌 于 强 强 
联合 ， 炒 作 题 材 更 加 丰富 。 口 

女 创 业 板 个 股 的 短线 流动 较 大 吕 

新 兴 市 场 的 开通 ， 往 往 能 吸引 较 多 投机 资金 的 介入 ， 在 风险 投资 
质 金 的 推动 下 ， 市 场 投 资 更 趋 于 机 构 化 ， 市 场 节 秦 将 进一步 加 快 ， 流 
动 性 更 强 。 有 些 个 股 的 主力 资金 运作 的 时 间 将 缩短 ， 甚 至 儿 天 的 波动 
忠 能 完成 一 个 短期 的 炒作 ， 因 此 创业 板 市 场 个 股 强 藏 的 短线 机 会 将 更 
2° П 


ЖИ Ет а ГБ АДАЛ, 


创业 板 市 场 上 市 公司 ， 即 各 民营 企业 、 中 小 企业 、 科 技 含 量 较 高 
的 新 兴 行业 等 ， 将 给 投资 者 市 来 很 多 一 级 市 场 申购 或 一 级 半 市 场 收购 
的 机 会 。 上 市 数量 的 增加 ， 将 使 投资 者 申购 中 签 的 机 会 加 大 。 口 

从 此 前 中 小 板 市 场 的 发 行情 况 分 析 ， 也 可 以 看 出 机 构 痪 金 中 签 新 
股 后 ， 很 容易 在 二 级 市 场 中 快速 变现 ， 使 申购 资金 获取 较 大 利润 。 在 
把 握 机 会 的 同时 ， 投 资 也 应 留 个 “心眼”。 

П 

ЖТ 7 Ет 7510250 

创业 板 上 市 企业 的 主 营业 务 以 高 、 精 、 尖 产品 为 主 ， 各 个 企业 都 
有 其 目 身 特色 ， 两 个 企业 可 能 同属 一 个 大 行业 ， 但 子 行业 在 产品 上 的 
短 异 或 许 会 非 党 大。 因此， 判断 创业 板 公司 的 市 场 价值 必须 要 建立 在 
对 该 公司 细 分 业务 的 深刻 了 解 的 基础 上 ， 单 从 行业 对 比 上 ， 很 难 清晰 
判断 其 价值 大 小 。 口 

女 天 注 创 业 板 上 市 公司 所 处 阶段 [ 

成 长 性 和 风险 是 创业 板 投资 必须 关注 的 问题 。 投 资 者 必须 了 解 企 
业 的 成 长 阶段 ， 判 晰 它 是 处 于 初创 期 、 成 长 期 还 是 成 熟 期 。 如 采 处 于 
成 长 期 ， 企 业 的 发 展 前 景 、 在 该 行业 中 的 现 有 地 位 及 将 来 可 能 达到 的 
地 位 等 都 要 认真 分 析 。 口 


。 创 业 板 引发 哪些 投资 概念 ? [0 


创业 板 推 出 将 引发 三 大 投资 概念 。 口 

克 科 技 创新 概念 品 

中 国 创业 板 公司 集 中 在 TMT (电信 、 网 络 、IT) 、 生 物 医药 、 能 
源 环保 、 大 农业 等 行业 。 一 方面 ， 从 供给 上 看 ， 地 方 储备 项 目 和 创业 
投资 市 场 的 行业 分 布 ， 一 定 程度 上 反映 了 可 上 市 资源 的 分 布 ， 另 一 方 
面 ， 从 需求 上 看 ， 创 业 板 必然 要 为 国家 经 济 转 型 、 产 业 升 级 提供 服 
务 ， 因 此 ， 国 家 政策 导向 和 管理 层 对 创业 板 的 功能 定位 ， 很 大 程度 上 
将 影响 对 上 市 公司 的 第 选 。 口 

ЖА 

创业 板 的 发 展会 大 大 提升 券商 的 投行 业务 和 直接 投资 业务 ， 从 而 
提升 券商 的 盈利 能 力 。 据 深圳 市 创业 投资 同业 公会 透露 ， 目 前 准备 登 
陆 创 业 板 的 储备 企业 已 达 1000 余 家 ， 而 在 全 国 各 高 新 技术 开发 区 的 4 
万 多 家 企业 [BF] 中 ， 年 营业 收入 超过 1 亿 元 的 有 3000 多 家 公司 。 因 
此 ， 广 发 证 券 、 海 通 证 券 、 兴 业 证 券 、 平 安 证 券 等 中 小 型 公司 投行 业 
务 出 色 的 券商 有 望 受 益 更 多 。 

女 股权 关联 概念 

创 投 概念 股 是 指 主板 市 场 中 涉足 风险 创业 投资 的 公司 。 它 们 通过 
先期 的 风险 投资 ， 直 接 或 者 间接 持 有 了 那些 可 能 在 创业 板 上 市 的 公司 
的 股权 ， 一 旦 后 者 成 功 在 创业 板 上 市 ， 就 将 给 参与 投资 的 各 方 带 来 绝 
对 的 收益 。 数 据 显示 ， 通 过 中 小 板 实现 资本 退出 的 创 投 获 得 了 25.8 倍 
的 平均 回报 。 创 业 投 资 风 险 大 ， 收 益 波动 不 小 ， 创 投 公司 恨 著 不 齐 ， 
对 上 市 公司 的 业绩 贡献 也 有 很 大 差异 。 因 此 ， 在 选择 创 投 概念 股 时 ， 
必须 强调 “ 创 投 实力 强 ， 创 投 含量 高 ， 主 业 增 长 快 * 三 条 标准 。 口 

10 创 投 实力 吕 

创业 投资 公司 经 验 越 丰 富 ， 历 史 投 资 业绩 越 好 ， 储 备 项 目 越 多 ， 
其 投资 标的 在 创业 板 上 市 的 可 能 性 就 越 大 ， 对 上 市 公司 的 业绩 增 厚 也 


К • 

20615 ЕП 

目前 ， 普 遍 用 每 千 股 创 投 含量 来 衡量 创 投 概念 股 的 投资 价值 。 
千 股 所 含 创 投 金额 ， 表 示 每 千 股 所 包含 的 投资 于 创 投 公 司 的 资本 。 创 
投 含量 越 高 ， 则 表示 每 单位 资金 能 买 到 更 多 的 创 投资 本 ， 投 资 价值 也 
СП 

30 主 业 增 长 0 

如 果 上 市 公司 3 年 的 年 均 复 合 增长 率 在 20% 以 上 ， 即 使 创 投 收益 出 
现 大 幅 波 动 ， 主 业 增 长 也 为 投资 提供 了 安全 边界 。 口 


。 如 何 做 好 创业 板 投资 的 准备 ? П 


创业 板 市 场 的 机 遇 与 风险 并 存 ， 既 有 高 收益 也 有 高 风险 ， 虽 然 国 
外 创业 市 场 都 有 过 辉煌 的 历史 ， 但 同时 也 有 伤心 事 。 中 国 香港 创业 板 
开 市 之 初 ， 曾 出 现 万 人 空 蔡 地 申购 由 李嘉诚 控股 的 TOM.COM 的 情 
况 。 该 股 上 市 后 曾 涨 至 3 倍 以 上 达到 15.35 港 元 ， 但 随 着 美国 股市 的 回 
落 ， 中 国 香港 创业 板 也 一 路 下 跌 ，TOM.COM 后 跌 到 3.92 港 元 。 还 有 相 
当 多 数 的 股票 跌 破 发 行 价 ， 使 投资 者 遭受 很 大 损失 。 投资 者 对 
新 兴 市 场 应 提前 做 好 投资 准备 ， 并 且 要 注意 投资 风险 。 

投资 创业 板 市 场 应 做 好 以 下 准备 。 口 

女 知 识 准 备 [ 

投资 者 入 市 之 前 ， 首 先 应 研究 交易 规则 、 入 市 标准 ， 了 解 自己 是 


否 具 备 投资 创业 板 市 场 的 条 件 ， 并 了 解 主板 与 创业 板 市 场 交 易 规 则 的 
区 别 ， 做 好 入 市 之 前 的 理论 准备 ， 不 要 投资 不 熟悉 、 不 了 解 的 行业 和 
ке] 


ж ВИЕ 

投资 者 对 创业 板 市 场 上 市 公司 的 情况 要 进行 比较 全 面 的 了 解 ， 熟 

其 所 涉足 的 行业 、 经 营 状 况 、 盘 利水 平 * 品 

寻找 投资 目标 要 冷静 ， 应 认真 分 析 上 市 公司 募集 资金 投资 项 目的 
发 展 潜力 等 情况 后 ， 再 具体 操作 ， 千 万 不 要 言 目 冲动 地 买 入 股票 П 

жЕр 

创业 板 市 场 主要 是 为 风险 投资 有 一 个 兑现 的 地 方 而 设 ， 因 此 市 场 
投机 性 和 流动 性 将 更 强 于 主板 市 场 ， 对 入 市 资金 将 有 一 定 的 要 求 。 品 

投资 者 进入 创业 板 市 场 的 同时 应 注意 ， 养 老 备用 金 、 教 育 基金 、 
医疗 保险 金 以 及 借款 等 关系 到 投资 者 日 常生 活 的 资金 不 要 入 市 。 这 类 
资金 入 市 后 一 旦 造成 较 大 损失 ， 将 影响 个 人 生活 质量 ， 形 成 沉重 的 心 
理 负 担 。 所 以 ， 投 资 者 尽量 以 银行 存款 、 定 期 收益 或 内 余 资 金 入 市 。 
Ц 


ж ХЕ 

创业 板 市 场 的 涨 跌幅 度 相对 较 大 ， 一 次 操作 不 当 造 成 的 损失 可 能 
较 大 ， 因 此 投资 者 应 有 较 强 的 心理 承受 能 力 和 风险 意识 。 口 

资讯 准备 品 

随 着 市 场 投资 日 益 走 上 专业 化 和 机 构 化 ， 对 投资 者 的 要 求 也 将 越 
来 越 高 。 创 业 板 市 场 开 通 后 ， 市 场 瞬 恩 之 间 的 变化 有 可 能 给 投资 资金 
市 来 巨大 影响 ， 而 普通 投资 者 没有 那么 多 的 时 间 和 精力 研究 上 市 公 
司 ， 分 析 上 市 公司 的 动态 ， 因 此 ， 可 选择 实力 较 强 的 证 券 机 构 提供 的 
资讯 报告 ， 帮 助 目 己 进行 分 析 。 口 

жер 

随 看 全 球 经 济 一 体 化 步伐 加 快 ， 周 边 证 券 市 场 的 变动 将 对 我 国 证 
券 市 场 带 来 连 动 效 应 。 投 资 者 对 于 世界 经 济 状况 和 全 球 主要 证 券 市 场 
动态 应 时 刻 观 察 了 解 ， 提 前 做 好 心理 准备 ， 并 在 入 市 之 时 ， 对 比 目 前 
国外 主要 创业 板 市 场 上 市 公司 股价 、 市 盘 率 等 ， 作 为 入 市 参考 。[ 


投资 创业 板 如 何 把 握 好 心态 ? П 


ЖТА НІМ 

投资 需要 信心 和 热情 ， 更 需要 耐心 和 冷静 。 面 对 创业 板 ， 不 同 的 
市 场 参 与 者 往 往 有 不 同 的 反应 。 口 

般 投 资 者 会 直接 问 :“ 哪 只 股票 好 ? ”甚至 抱 着 类 似 “ 寻 找 中 国 的 
微软 ”的 民 好 愿望， 准备 长 期 投资 ,分 对 企业 的 成 长 。 然 而 ,微软 只 有 
一 个 ， 这 是 百年 一 过 的 事情 。 对 于 微软 的 股东 来 说 ， 除 了 早期 投入 和 
承受 风险 之 外 ， 马 拉 松 式 的 长 期 跟踪 ， 耐 心 的 等 待 、 挖 抉 甚至 运气 部 
显得 更 为 重要 。 投 资 着 切 锡 只 有 热情 ， 更 别 为 热情 所 伤害 。 品 

创业 板块 的 推出 给 予 市 场 参 与 者 更 多 的 选择 ， 在 选择 股票 时 不 应 
该 以 股票 是 主板 还 是 创业 板 作为 选择 因素 ， 而 是 考察 其 核心 价值 是 否 
ФЯРВИН, ЖУН КҮНІ, ЖАНУЯ ° 
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民 、 体 制 灵活 、 成 长 性 较 好 ， 出 现 相 对 较 高 的 定位 是 可 以 预期 的 ， 也 
是 合理 的 。 但 是 ， 过 度 的 炒作 ， 股 价 将 会 透 文 其 末 来 的 成 长 性 ， 随 后 
必 有 一 个 价值 回归 的 要 求 ， 也 会 这 来 较 大 的 投资 风险 。0 

同时 ， 各 个 企业 的 所 在 行业 特点 、 经 营 情 况 、 成 长 性 等 都 有 较 大 
的 区 别 ， 这 也 决定 了 各 目的 未 来 定位 会 有 较 大 的 老 别 。 因 此 ， 投 资 
要 认真 研究 创业 板 上 市 公司 所 在 行业 的 发 展 状 帝 、 经 营 情 况 、 霖 来 业 
绩 成 长 情况 等 ， 打 有 准备 之 仗 。 以 中 长 期 的 投资 心态 投资 创业 板 ， 才 
能 获得 较 高 的 投资 回报 о П 

ЖКН 

创业 板 市 场 上 市 公司 流通 盘 比 较 小 ， 发 展 前 景 不 确定 ， 因 此 其 股 
价 会 大 起 大 落 ， 投 资 痢 不 能 随 股价 的 起 伏 而 大 喜 大 翡 ， 而 是 应 该 在 股 
价 普 路 面前 保持 冷静 ， 即 使 判断 失误 了 ， 也 有 要 有 抓 住 下 一 次 机 会 的 信 
^° 


妈 投 次 分析 要 细心 

创业 板 市 场 上 有 不 少 上 市 公司 会 在 激烈 的 竞争 中 被 淘汰 ， 像 微软 
这 样 的 成 功 企 业 毕 葛 是 少数 。 要 从 大 量 鱼 日 混 珠 的 股票 中 选 出 真正 
的 “和 夜明珠 ”"， 是 不 能 靠 运气 的 ， 而 要 靠 细 心 的 投资 分 析 ， 尤 其 是 基本 
分 析 。 只 有 把 握 住 上 市 公司 的 长 期 发 展 态势 ， 才 能 选 出 优质 的 长 线 
股 。 口 

ЖЕЕ ТО 

在 创业 板 市 场 上 市 的 公司 ， 其 倒闭 的 可 能 性 比 在 主板 市 场 上 市 的 
公司 相对 要 大 。 因 此 ， 投 资 创业 板 市 场 一 定 要 设立 止 损 点 ， 判 断 失 误 
时 要 有 当机立断 的 勇气 ， 如 有 果 发 现 某 只 股票 前 景 不 妙 ， 束 要 斩 仓 卖 
н ° П 

创业 板 市 场 股票 的 涨 跌幅 度 各 有 202%， 全 天 最 大 振幅 可 达 4026， 
行情 起 伏 变 化 大 ， 投 资 者 操作 时 一 定 要 来 断 。 口 


оГ ВЕ АЖЕТ? П 


一 个 有 足够 知识 准备 的 投资 者 ， 才 是 真正 受 保护 的 投资 者 。 投 资 
者 在 决定 参与 创业 板 市 场 交 易 前 ， 一 定 要 对 目 己 的 风险 识别 能 力 和 风 
仿 承 受 能 力作 出 审慎 的 判断 ， 要 明日 创业 板 市 场 的 风险 特征 和 创业 板 
上 市 公司 的 特性 ， 要 关注 创业 板 市 场 的 风险 提示 。 口 

在 创业 板 上 市 的 企业 多 处 于 成 长 期 ， 规 模 较 小 ， 经 营 稳 定性 相对 
较 低 ， 总 体 上 投资 风 险 大 于 主板 ， 因 此 更 适合 于 那些 具有 成 熟 的 投资 
理念 、 较 强 的 风险 承受 能 力 和 市 场 分 析 能 力 的 投资 者 。 在 创业 板 市 场 
建设 过 程 中 ， 有 关 部 门 十 分 重视 对 投资 者 适当 性 制度 的 研究 和 安排 ， 
要 求证 券 公司 同 投资 者 充分 所 示 投资 风险 , “把 适当 的 产品 卖 给 适当 的 
消费 者 ”。 口 

“要 投资 ， 先 学 知 ”， “投资 知 多 点 ， 理 财 更 轻松 ”， 这 些 是 广大 投 
次 者 应 牢记 的 投资 法 宝 。 入 市 前 ， 投 资 者 应 学 习 相关 证 券 知识 和 规 
则 ， 充 分 考虑 目 映 的 资产 状况 和 风险 承受 能 力 。0 


。 投 资 创业 板 应 学 习 哪 些 专 业 知识 ? П 


与 主板 市 场 相 比 ， 创 业 板 市 场 风险 更 大 ， 收 益 更 高 ， 投 资 者 具备 
一 些 基 本 的 素质 才能 抓 住 机 会 。 投 资 者 不 仅 要 具有 敏 鲍 的 洞察 力 、 快 
速 的 应 变 能 力 、 超 人 的 耐心 等 ， 还 需要 具备 一 些 专 业 的 知识 。 口 

友 宏 观 经 济 学 品 

可 以 帮助 投资 者 研判 大 弄 走势 

ЖР 

可 以 告诉 投资 者 证 券 投 资 理论 与 实务 方面 的 知识 ， 例 如 ， 股 票 的 
价格 由 哪些 因素 决定 ， 怎 样 利 用 K 线 图 进行 技术 分 析 ， 基 本 分 析 指标 
中 哪些 比较 重要 等 

会 计 学 0 

可 以 告诉 投资 者 如 何 解 读 会 计 报 表 ， 如 何 发 现 会 计 粉 饰 ， 如 何 从 
会 计 报表 中 挖掘 有 实质 意义 的 信息 。 口 

ЖИ 0 

可 以 帮助 投资 者 制订 自己 的 投资 计划 ， 安 排 好 现金 流量 ， 还 可 以 
帮助 投资 者 树立 资金 的 时 间 价值 观念 * 口 

友 统 计 学 与 计量 经 济 学 吕 

提高 投资 者 对 数字 的 敏感 性 ， 还 教会 投资 者 从 纷 索 无 杂 的 数字 中 
发 现 内 在 的 规律 性 。 创 业 板 市 场 上 价 量 时 刻 在 变化 ， 运 用 统计 学 与 计 
量 经 济 学 ， 可 以 从 这 些 大 量 的 数据 中 发 现 有 潮 力 的 股票 。 口 

Ж САП 

其 核心 内 容 是 资产 定价 〈 包 括 股票 定价 ) 、 风 险 管 理 与 资金 的 时 
间 价 值 分 析 ， 可 以 帮助 投资 者 从 更 深层 次 把 握 股 票 价 格 决定 机 制 ， 建 
立 投 资 组 合 ， 控 制 投 资 风险 。 品 


。 投 资 者 需 重 点 关注 哪些 信息 披露 内 容 ? П 


妈 定 期 报告 (包括 季报 、 中 报 和 年 报 ) П 

定期 报告 是 全 面 了 解 上 市 公司 经 营 情况 的 最 佳 资 料 和 最 完整 的 文 
本 ， 投 资 者 应 认真 阅读 ， 并 注意 加 以 比较 和 分 析 。 

П 

友 股 东 和 实际 控制 人 、 高 管 、 股 份 变 动 公 告 [ 

与 中 小 板 一 样 ， 持 股 5% 以 上 的 股东 和 实际 控制 人 出 售 股份 每 达到 
避 股 本 1% 的 ， 上 市 公司 应 当 在 该 事实 发 生 之 日 起 2 个 交易 日 内 就 该 事 
项 做 出 公告 。 上 市 公司 高 管 的 股份 变动 情况 深圳 交易 所 
(http:/www.szse.cn) 也 会 随时 披露 。 股 份 变动 情况 在 一 定 程度 上 反映 了 
公司 大 股东 、 实 际 控 制 人 、 高 管 对 公司 前 景 的 态度 ， 投 资 者 应 密切 关 
注 ， 仔 细 分 析 。 品 

女 交 易 和 重大 事项 公告 

由 于 创业 板 公司 平 均 规模 相对 较 小 ， 一 些 按照 主板 规则 还 达 不 到 
披露 标准 的 交易 (如 关联 交易 金额 达到 100 万 元 ， 且 占 上 市 公司 最 近 一 
期 经 审计 净 资 产 绝 对 值 0.5% 以 上 ) 以 及 重大 事项 (如 提供 财务 资助 或 
委托 理财 ， 连 续 12 个 月 内 累计 发 生 金 额 达到 100 万 元 ) ， 按 照 创业 板 相 
天 规则 就 要 求 公司 在 中 国 证 监 会 指定 信息 披露 网 站 (Е УҢ р) 或 
上 市 公司 网 站 [0 披露。DDU 


。 创 业 板 停牌 制度 有 哪些 改进 ? П 


相对 于 主板 ， 创 业 板 停牌 制度 主要 在 三 个 方面 加 以 了 改进 。 品 

10 披 露 年 度 报告 、 业 绩 预 告 等 重大 事项 不 实行 1 小 时 例 行 停 脾 。 品 

20 出 现 异 常情 况 如 预计 重大 事项 策划 阶段 不 能 保密 、 市 场 有 传闻 
且 出 现 股价 异动 的 情况 等 ， 公 司 可 主动 提出 停牌 申请 或 由 深交 所 直接 
实施 盘 中 停牌 。 口 

30 要 求 长 期 俘 牌 的 公司 每 5 个 交易 日 必须 披露 停牌 原因 以 及 相应 
进展 情况 。 品 


。 创 业 板 市 场 有 哪些 证 券 品 种 ? П 


10 股 票 DD 

20 投 资 基金 吕 

30 债 券 ( 含 企业 债券 、 公 司 债券 
政府 债券 等 ) ПП 

4010378100 


` 可 转换 公司 债券 


、 金 


50 经 中 国 证 监 会 批准 可 在 创业 板 市 场 交 易 的 其 他 交易 品种 。 品 


。 哪 些 人 能 参与 创业 板 的 交易 ? П 


《创业 板 市 场 投资 者 适当 性 管理 实施 办 法 》( 以 下 简称 《实施 办 

法 》) 规 定 ， 具 有 两 年 以 上 (ЖИЕ) 交易 经 验 的 目 然 人 投资 者 可 以 申 
请 开通 创业 板 市 场 交 易 。 区 易 经 验 的 具体 起 算 时 点 ， 为 投资 者 本 人 和 
下 的 账户 在 上 海 或 深圳 证 券 交 易 所 发 生 首 笔 股票 交易 之 日 。 对 于 具有 
两 年 以 上 交易 经 验 的 投资 者， 证 券 公司 应 当 在 营业 场所 现场 与 其 书面 
签 闭 《创业 板 市 场 投资 风险 揭示 书 》， 并 要 求 投 资 者 抄 孙 一 段 声明 。 
证 券 公司 经 办 人 员 应 见证 投资 者 等 普 并 等 字 确 认 。 风 险 揭 示 书 签署 两 
个 交易 日 后 ， 经 证 券 公司 完成 相关 核查 程序 ， 可 为 投资 者 开通 创业 板 
71709 ° 


。 创 业 板 为 何 要 实行 投资 者 适当 性 管理 ? П 


与 主板 市 场 相 比 ， 创 业 板 市 场 发 行 上 市 的 标准 相对 较 低 ， 企 业 普 
裔 具 有 规模 较 小 、 经 营业 绩 不 够 稳定 的 特点 ， 在 退 市 制度 方面 也 有 差 
异 ， 投 资 风险 相对 较 高 。 从 国际 经 验 看 ， 创 业 板 市 场 公司 退 市 比例 通 
常 大 于 主板 ， 投 资 风险 比较 突出 。 根 据 深 圳 证 券 交 易 所 的 研究 报告 ， 
2003 年 到 2007 年 ， 美 国 纳 斯 达 克 市 场 和 英国 AIM 市 场 的 平均 退 市 率 分 
别 为 8% 和 1106%， 均 明显 高 于 主板 。 如 有 果 有 大 量 不 了 解 创业 板 市 场 风 
险 、 不 具备 风险 承受 能 力 的 投资 者 盲目 参与 ， 有 可 能 引发 一 系列 问 
题 。 为 了 保护 投资 者 合法 权益 ， 提 示 投 资 者 审慎 作出 投资 创业 板 股 票 
的 选择 ， 创 业 板 市 场 建立 了 投资 者 适当 性 管理 制度 ， 适 度 设置 了 投资 
А ЛК ° 

建立 投资 者 适当 性 管理 制度 的 目的 并 不 是 要 限制 某 一 类 投资 者 投 
资 于 创业 板 企 业 的 权利 ， 而 是 希望 通过 适当 的 程序 和 要 求 ， 使 投资 
能 够 真正 理解 创业 板 市 场 的 风险 ， 审 慎 作 出 投资 决策 ， 从 而 达到 保护 
投资 者 合法 权益 的 目的 。 具 有 一 定 交 易 经 验 的 投资 者 ， 其 对 市 场 风险 
的 认 知 程度 总 体 上 会 高 于 新 入 市 的 投资 者 。 品 


。 投 资 创业 板 有 哪些 原则 ? П 


Ж 
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出 ， 保 住 目 己 获 取 的 利润 ， 不 让 其 轻易 流失 。 在 进入 市 场 之 前 ， 除 了 
仔细 分 析 股 价 的 定位 以 外 ， 应 根据 市 场 的 比价 效应 来 确定 获 利 目标 。 
到 达 目 标 可 以 坚决 出 场 ， 不 要 犯 一 般 股 民 经 营 犯 的 “ 坐 过 山 车 ”的 错 
误 ， 导 致 不 赚 反 亏 的 结 采 。 入 市 目标 不 明 ， 殊 难 取得 应 有 的 回报 。 同 
时 ， 不 要 因为 没有 抛 出 最 高 价 而 后 悔 ， 要 知道 市 场 机 会 每 天 都 有 ， 关 
键 在 于 目 己 的 把 握 ， 创 业 板 市 场 由 于 波动 幅度 的 加 大 ， 市 场 机 会 也 将 
92° 

ЖЕ 
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的 损失 。 入 市 之 前 殊 应 考虑 目 己 所 能 承受 的 最 大 损失 ， 在 选择 好 闫 进 
品种 和 买 进 价 格 以 后 ， 同 时 在 关键 的 支撑 位 设 好 止 损 位 ， 把 可 能 发 生 
的 损失 控制 在 最 低 限 度 ,“ 留 得 青山 在 ， 不 怕 没 染 烧 "。 口 

缺乏 经 验 的 投资 者 ， 一 般 会 犯 两 种 错误 : П 

10 稍 获 微利 后 急忙 退场 ， 不 懂得 博取 更 大 利润 。 品 

20 当 市 场 回 相反 方向 发 展 时 ， 束 不 知 所 措 。 口 

如 果 投 资 者 掌握 7 了 止 损 原 则 ， 束 能 有 效 防止 损失 进一步 扩大 的 现 
ях ° 

友 顺 应 趋势 原则 吕 

创业 板 开 市 之 初 ， 由 于 是 新 生 事物 ， 往 往 会 有 一 个 民 好 的 开端 ， 
如 果 市 场 同 好 的 方向 发 展 ， 则 不 要 起 乎 所 以 ， 而 应 仔细 观察 大 势 的 变 
化 ， 顺 从 市 场 发 展 的 趋势 ， 当 市 场 开始 明显 由 强 转 弱 ， 寿 依然 死守 仓 
位 ， 无 疑 将 市 来 巨大 损失 。 顺 应 市 场 方 同 的 同时 也 应 把 握 个 股 。 口 
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主板 市 场 和 创业 板 市 场 资 金 存 在 双 回 流动 性 ， 具 有 器 市 套利 的 机 
会 。 但 因 我 国 证 券 市 场 还 处 于 发 展 阶 段 ， 不 如 美国 股市 成 熟 ， 主 板 市 
场 和 创业 板 市 场 有 着 不 同 的 投资 群体 。 因 此 ， 现 阶段 我 国 股市 资金 流 
加 主要 以 追求 最 大 利润 为 主 ， 主 板 和 创业 板 市 场 资金 流动 将 存在 一 定 
的 不 均衡 。 主 板 市 场 火暴 时 ， 创 业 板 市 场 可 能 比较 冷清 ， 而 创业 板 市 
场 火 骏 时 ， 主 板 市 场 将 相对 比较 平静 ， 投 资 者 可 以 适当 在 两 个 市 场 中 
寻找 套利 交易 的 D 机 会 。DD 

友 涨 势 补 仓 、 跌 势 不 补 仓 原 则 0 

在 主板 市 场 操作 中 ， 投 资 者 往往 喜欢 用 价格 摊 平 法 来 降低 持仓 成 
本 ,市场 处 于 调整 阶段 的 时 候 运 用 此 法 能 够 减少 解 套 压 力 ， 在 大 势 转 
强 以 后 较 快 解 套 获 利 。 但 由 于 创业 板 市 场所 具有 的 高 风险 性 ， 价 格 波 
动 幅度 较 大 ， 这 种 跌 势 补 仓 的 方法 不 容易 取得 很 好 的 效 霖 。 如 果 滥 用 
跌 势 补 仓 法 ， 反 而 使 损失 进一步 加 大 ， 甚 至 难以 弥补 。 因 此 ， 参 与 创 
业 板 投资 要 遵循 涨 势 补 仓 、 跌 势 不 补 仓 原则 。 品 

友 确 认 股 价 高 低 的 原则 吕 

在 目前 的 主板 市 场 中 ， 百 元 以 上 的 股票 非常 少 。 而 创业 板 市 场 开 
通 以 后 ， 由 于 有 一 大 批 流通 盘 很 小 的 高 科技 公司 上 市 ， 其 股票 价格 之 
高 也 许 让 投资 着 难以 想象 。 但 只 要 市 场 认 可 ， 维 持 辣 上 的 趋势 ， 投 资 
者 束 应 勇于 介入 。 因 为 ， 绝 对 的 股价 并 没有 “ 昂 贯 * 和 “ 便 € 且 ”之 分 ， 只 
有 相对 于 其 本 身价 值 的 高 低 。 高 价值 带 来 高 股价 ， 而 便宜 的 股价 可 能 
会 更 便宜 ， 因 此 确认 股价 高 低 的 关键 在 于 该 股 是 否 具有 真实 的 投资 价 
ЕТ ПО ° П 

Жж СТР РАУЛ ЛД 

ВА т ИЮС ТЕА, АСТЕ ТЕ А Д Е Л, ре 
有 实力 的 经 纪 人 。 作 为 一 只 股票 的 主要 交易 中 间 商 ， 做 市 商 充 当 投 资 
者 之 间 进 行 天 卖 的 中 介 ， 以 求 最 大 限度 地 活路 市场 。 不 同 的 做 市 商 整 
像 不 同 的 主力 机 构 一 样 ， 有 各 目 不 同 的 操作 手法 ， 有 激进 型 ， 有 稳健 


型 ， 也 有 介入 两 者 之 间 的 。 因 此 ， 投 资 者 在 熟悉 股票 的 同时 ， 应 观察 
不 同 做 市 商 的 操作 手法 ， 以 便于 寻找 适合 目 己 的 投资 品种 。 口 

ЖО ЗЫН УЛ 

ЈЕ Л.т УНУ 3А 2 БОЛУ 9 ХУ РВЕ Л ЗАВИ ТЕ 
场 ， 选 择 时 机 更 加 重要 。 投 资 者 既 要 耐心 捕捉 机 会 ， 又 要 采 断 把 握 时 
机 ， 关 键 时 刻 不 能 旦 缩 、 犹 驳 。 选 择 时 机 的 主要 方法 有 : П 

10 运 用 各 项 扩 术 指标 ， 选 择 股 价 最 佳 文 撑 点 介入 * 癌 

20 人 研究 创业 板 个 股 短期 波动 的 周期 ， 从 周期 规律 中 选择 时 机 。 品 

30 佑 算 创 业 板 个 股 的 市 场 定 位 ， 尽 量 在 低 于 预计 价位 时 入 市 * 口 
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。 投 资 创业 板 要 有 什么 理念 ? [0 


从 国家 的 产业 政策 和 国际 上 成 功 的 创业 板 市 场 运作 经 验 看 ， 进 入 
创业 板 市 场 的 主要 是 创业 期 的 高 科技 型 企业 ， 因 此 ， 创 业 板 投资 必然 
离 不 开 科技 概念 的 炒作 。 在 创业 板 投资 过 程 中 ， 要 特别 注意 建立 以 下 
理念 。 口 

女 借 高 科技 生财 品 

创业 板 市 场 与 主板 市 场 在 炒作 题材 方面 将 有 过 之 而 无 不 及 。 在 全 
世界 绝 大 多 数 的 创业 板 市 场 上 ， 炒 作 科 技 题材 都 是 一 种 风气 。 类 国 纳 
斯 达 克 市 场 建立 之 初 ， 虽 然 规模 和 影响 都 不 大 ， 但 电子 技术、 市 能 机 
械 就 成 为 炒作 的 对 象 。 近 年 来 ， 全 球 创业 板 的 以 信息 、 通 信 、 网 络 、 
基因 、 生 物 工程 等 为 代表 的 新 经 济 更 成 为 炒作 对 象 口 

因此 ， 创 业 板 投资 者 要 善于 借助 科技 题材 进行 操作 。 创 业 板 比 主 
板 更 需要 新 投资 理念 。 例 如 传统 的 主板 市 场 对 “股市 泡沫 ” 持 批 评 态 
度 ， 但 创业 板 的 投资 理念 是 : 制造 概念 ， 局 动 股市 ， 而 后 带动 产业 的 
发 展 ， 并 促进 创新 。 创 业 板 是 真正 “ 炒 未 来 ”的 股票 市 场 。 创 业 板 投 资 
者 尤其 要 有 识别 和 发 现 新 兴 产 业 的 火眼金睛 。 吕 

女 长 短期 投资 相 结合 

投资 者 要 针对 不 同类 型 的 公司 采取 不 同 的 投资 方法 和 投资 周期 。 
由 于 部 分 创业 板 上 市 公司 的 发 展 前 景 民 好 ， 投 资 成 功 的 企业 将 可 能 市 
来 类 似 诺基亚 、 微 软 等 数 千 倍 的 丰厚 收益 。 口 

10 对 于 极 少 数 非 第 优质 的 上 市 公司 而 言 ， 长 期 投资 可 能 获取 大 的 
僵 利 机 会 。 但 长 期 投资 考验 的 是 投资 者 的 眼光 ， 必 须 建 立 在 相当 高 的 
专业 水 平和 判断 能 力 的 基础 上 。 口 

20 对 于 业绩 一 般 、 题 材 独 特 的 上 市 公司 ， 投 资 者 可 以 采取 短线 投 
次 。 投 资 者 在 创业 板 上 进行 短线 投资 ， 也 是 一 种 获取 收益 的 方法 ， 但 
短线 操作 有 要求 投资 者 必须 具备 娴 见 的 操作 技巧 和 高 超 的 看 盘 能 力 。 口 

女 注 意 风险 [ 


过 度 投机 的 结果 是 灾难 性 的 。 以 美国 纳 斯 达 克 为 例 ， 其 于 1971 年 2 
月 5 日 的 100 点 起 步 ，1995 年 7 月 17 日 超过 1000 点 ， 然 后 在 3 年 内 翻番 冲 
上 2000 点 ，1999 年 11 月 3 日 突破 3000 点 ， 随 即 在 年 底 跨 过 4000 点 ， 接 着 
于 2000 年 3 月 创 出 历史 新 高 5046.90 点 。 此 后 一 路 暴跌 ， 直 至 2002 年 9 月 
10 日 的 1114.11 点 。 纳 斯 达 克 的 又 涨 又 跌 固 然 与 渐 经 济 的 盛衰 密 不 可 
分 ， 但 人 们 对 其 过 度 投 机 炒作 也 是 一 个 主要 原因 。 创 业 板 上 市 公司 的 
共同 特点 是 在 各 自 细 分 市 场 上 具有 领先 地 位 ， 公 司 成 长 性 好 ， 所 处 行 
业 有 较 好 的 发 展 前 景 。 但 如 果 将 这 种 预期 放大 到 疡 狂 的 程度 ， 进 行 疯 
狂 的 投机 炒作 ， 那 么 ， 不 仅 创业 板 的 前 景 堪忧 ， 参 与 炒作 的 投机 者 也 
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e 创 业 板 新 股 上 市 日 如 何 投资 ? | 
在 创业 板 痢 股 上 市 首 日 的 具体 炒作 中 ， 投 资 者 要 注意 以 下 几 点 。 


友人 从 开盘 成 交 量 看 走势 0] 

新 股 开盘 成 交 量 的 大 小 是 观察 二 级 市 场 主力 是 否 介 入 的 最 早 信 
号 。 经 验 表 明 ， 开 盘 葛 价 成 交 量 达到 上 市 新 股 流通 总 股本 的 5% 以 上 ， 
并 且 开盘 价 偏 高 时 ， 可 认为 有 主力 参与 接 弄 ， 后 市 看 好 ;新 股 开盘 价 
并 不 低 ， 但 开盘 成 区 量 明 显 但 小 ， 则 为 一 级 市 场 持 股 人 产 重 惜售 ， 如 
果 新 股 为 中 小 组 股 ， 很 可 能 有 主力 在 其 中 控盘， 后 市 同样 值得 看 好 。 
0 


ж ЕТТЕ НА ОСІ 

一 般 来 讲 ， 在 开盘 后 前 30 分 钟 ， 换 手 率 能 够 达到 40% 左 右 ， 同 时 
相对 价位 并 不 过 分 高 ， 束 可 以 考虑 在 股价 回落 时 适当 介入 。 特 别 是 出 
现 大 笔 成 交 量 买 入 的 迹象 时 ， 更 可 以 考虑 0 介入 *DD 

女 从 价格 形态 看 走势 [ 

新 股 上 市 首 日 的 价格 走势 常见 以 下 形态 : 

10 高 开 低 走 。 多 为 出 货 行情 ， 不 宜 介 入 。 口 

2 高 开平 走 。 多 形成 震荡 出 货 行情 ， 早 期 可 用 少量 资金 低 吸 高 抛 
做 超 短 线 。 口 

30 低 开 高 走 、 平 开 高 走 或 偏 高 开 高 走 。 后 市 常 有 一 段 较 好 行情 。 


0 

这 里 是 以 新 股 的 理论 定位 市 价 为 平 开标 准 的 ， 低 于 此 价 为 低 开 ， 
高 于 此 价 约 25% 为 高 开 。 

女 把 握 卖 出 的 时 机 

首 日 大 资金 进行 建仓 之 后 ， 一 般 会 有 一 个 震荡 洗盘 的 过 程 ， 只 
市 场 处 于 平稳 人 态势， 震荡 的 幅度 并 不 会 太 大 ， 投 资 者 可 以 继续 择 有 。 


但 是 ， 若 股价 没有 出 现 震 沪 而 是 继续 冲 高 ， 则 主力 可 能 以 短 炒 为 主 ， 
应 尽早 离 场 。 口 

友 注 意 新 股 上 市 首 日 的 风险 吕 

新 股 上 市 首 日 定位 过 高 的 往往 面临 着 价值 回归 过 程 。 对 此 ， 投 资 
者 要 有 清醒 认识 ， 并 且 要 采用 正确 的 投资 方法 来 平衡 新 股 投资 中 风险 
与 机 会 的 了 矛盾。 建议 投资 者 : П 

10 人 研读 公告 ， 了 解 公司 基本 情况 。 品 

20 参 考 专 业 机 构 的 估 值 分 析 意 见 ， 掌 握 普 裔 认可 的 一 个 相对 合理 
的 定价 范围 区 间 ， 减 少 买 卖 的 盲目 性 。 口 

30 关 注 交 易 所 的 风险 提示 和 临时 停牌 公告 ， 及 时 了 解 市 场 风 险 状 
况 ， 避 免 遭 受 不 必要 的 损失 。 最 后 是 要 理性 投资 ， 切 忌 言 目 跟 风 。 口 


。 如 何 防止 上 市 首 日 的 股价 又 炒 ? П 


一 般 来 说 ， 创 业 板 企业 首 日 遭 到 又 炒 的 原因 是 : 第 一， 创业 板 口 
股票 的 数量 相对 是 比较 少 的， 因为 公司 小 ， 但 是 市 场 的 需求 0 量 却 征 [ 
很 大 的 ， 第 二 ， 发 行 价 和 二 级 市 场 的 价差 ， 这 是 客观 存 0 在 的 。[00 

防止 又 炒 要 从 各 个 方面 采取 措施 。 从 交易 所 角度 来 说 ， 制 度 上 要 
设置 防 峻 炒 的 措施 ， 在 中 小 板 市 场 束 设置 这 样 的 措施 ， 涨 得 太 高 了 忠 
停牌 ， 暂 集 30 分 钟 进行 告示 。 男 一 方面 ， 从 闫 监控 、 实 时 监控 一 些 不 
规范 的 报 单 行为 ， 例 如 频 迷 报 单 撤 单 。 同 时 从 制度 设计 上 ， 要 实行 发 
行 定价 市 场 化 * 口 

从 投资 者 的 角度 考虑 ， 对 于 创业 板 上 市 首 日 的 股价 骏 炒 现象 要 冷 
静 应 对 ， 对 于 股价 远 远 超 过 其 价值 的 新 股 ， 不 宜 言 追 涨 。 


。 投 资 创业 板 如 何 避 免 奶 涨 杀 跌 ? П 


创业 板 最 吸引 人 的 一 面 莫 过 于 其 小 市 值 和 低 流 通 量 。 一 方面 ， 由 
于 其 潜在 的 高 股本 扩张 能 力 将 给 市 场 带 来 后 续 炒 作 题 材 ， 男 一 方面 ， 
小 市 值 的 股票 便于 市 场 游 资 运作 ， 往 往 在 行情 转 好 以 后 成 为 上 涨幅 度 
最 大 的 一 个 板块 。 但 是 ， 这 会 引起 投资 者 的 追 涨 杀 跌 。 口 

事实 上 ， 比 较 稳妥 的 介入 方法 是 寻找 创业 板 股票 在 上 升 趋势 中 的 
短期 调整 到 位 机 会 。 口 


。 如 何 选择 创业 板块 最 佳 卖 出 点 ? П 


如 果 创 业 板 的 市 场 运行 已 经 超出 目 映 的 风险 承受 能 力 ， 则 投资 
可 以 暂时 回避 这 一 市 场 ， 等 趋势 明朗 之 后 再 入 市 也 不 迟 。 证 券 市 场 上 
的 投资 机 会 永远 不 会 是 “最 后 的 晚餐 ”。 口 

投资 者 还 要 特别 注意 : МИЛАН А ЕН ОЕА Н.А”, ЭОЖ 
目 行 承担 其 投资 所 引致 的 风险 ， 因 此 那些 为 了 获取 更 大 利润 ， 通 过 借 
贷 痪 金 进 行 炒股 的 ， 将 要 冒 很 大 的 投资 风险 ， 这 十 不 值得 的 。 口 


。 如 何 用 逆向 思维 来 寻找 市 场 机 会 ? 0 


在 创业 板 运行 的 初期 ， 投 机 思维 将 主导 短线 行情 的 发 展 ， 因 此 个 
股 的 走势 很 可 能 是 非 理 性 的 ， 理 性 的 分 析 预 测 只 能 给 投资 者 提供 一 些 
55 ° П 

建议 投资 者 以 逆向 思维 来 寻找 市 场 机 会 ， 当 某 只 股票 或 板块 被 市 
场 人 士 抱 有 太 高 预期 的 时 候 ， 这 些 品种 很 可 能 不 会 有 非常 出 色 的 表 
М, 原因 是 太 多 人 看 好 往往 会 形成 市 场 资 金 运作 的 相互 牵制 ， 此 时 应 
卖 出 ， 相 反 ， 当 某 只 股票 或 板块 没有 太 多 人 关注 的 时 候 ， 却 很 可 能 会 
演绎 相对 的 强势 行情 ， 此 时 应 买 入 。 吕 


ө ЕНІН АЯЛА ӨТЕ? П 


涨 跌幅 限制 的 放 开 ， 将 使 股价 波动 幅度 加 大 ， 从 而 形成 一 些 短线 
获 利 机 会 。 创 业 板 市 场 价格 涨 跌幅 限制 可 能 调整 为 20%， 证 券 上 市 首 
日 不 设 涨 跌幅 限制 ， 这 有 利于 活路 市场， 吸引 更 多 的 投资 者 来 参与 ， 
但 同时 也 带 来 了 市 场 价格 的 剧烈 波动 的 影响 。 因 此 ， 深 交 所 针对 新 股 
上 市 首 日 可 能 出 现 的 过 激 表 现 制 定 了 监控 措施 。 口 

女 改 革 了 停牌 阔 值 的 计算 指标 吕 

以 盘 中 成 交 价 格 较 开 盘 价 的 变动 幅度 ， 取 代 盘 中 涨幅 与 开盘 涨幅 
之 差 ， 作 为 计算 实施 临时 停牌 立 值 的 依据 。 口 

女 实 行 两 档 停牌 制度 [ 

当 盘 中 涨幅 或 跌幅 达到 或 超过 20% 和 50% 时 ， 各 停牌 30 分 钟 。 口 

这 主要 是 为 防范 市 场 风 险 所 采取 的 措施 ， 投 资 者 在 了 解 临 时 停牌 
和 涨 跌幅 放宽 的 交易 制度 后 ， 可 以 提前 做 好 准备 ， 既 要 注意 在 股价 涨 
跌 到 一 定 程度 采取 临时 停牌 的 措施 前 回避 风险 ， 又 要 利用 股票 当天 价 
差 幅度 加 大 来 博取 短线 利润 。 口 


e 确 定 创业 板 的 投资 战略 思维 [] 


随 看 创业 板 企业 借助 货 本 市 场 ， 逐 步 从 量变 走 癌 质变 ， 从 规模 走 
回 品质 ， 创 业 板 有 望 成 为 未 来 10 年 中 国 经 济 中 节 活 跃 的 股票 群体 ， 因 
此 ， 创 业 板 完全 有 可 能 产生 更 加 丰富 的 市 场 投资 机 会 。 品 

投资 的 过 程 中 需要 注重 以 下 战略 思维 : П 

ІП НДЕР СЕП 

平均 股价 反映 了 市 场 整体 运行 趋势 ， 相 对 于 指数 容易 受到 操纵 ， 
平均 股价 分 析 更 容易 把 握 ， 从 长 期 的 大 的 空间 来 说 ， 它 和 指数 的 波动 
幅度 大 致 是 一 样 的 。 口 

20 短 期 强化 时 机 选择 吕 

从 短期 来 看 ， 创 业 板 可 能 呈现 的 小 到 股 整体 高 溢价 应 该 是 阶段 性 
的 ， 除 非 单 只 小 盘 股 成 长 性 特别 突出 ， 否 则 介入 过 深 将 可 能 市 来 流动 
性 风险 。 品 

在 对 创业 板 进行 投资 的 初期 ， 时 机 选择 相对 重要 : 者 创业 板 整体 
市 鳃 率 水 平 较 低 ， 则 可 以 介入 ; ЖӘМИЛА МАТЫ АСА, ТІГЕ 
涨 所 市 来 的 流动 性 风险 将 越 来 越 大 ， 不 宣言 目 介 入 * 癌 

30 长 期 强化 行业 选择 

通过 对 国外 创业 板 以 及 中 小 盘 成 长 股 的 行业 类 别 进行 统计 ， 可 以 
发 现 高 成 长 行业 具备 明显 的 次 价 优势 。 从 我 国 国情 出 发 ， 建 议 投资 
关注 生 物 医 药 类 、 电 子 类 、 化 工 类 行业 的 投资 机 会 。 品 

在 上 述 领 域 ， 首 先 关 注 具备 持续 创新 能 力 和 一 定 技术 壁 仅 ， 在 特 
定 市 场 正 在 形成 局 部 垄断 或 者 具有 定价 能 力 的 企业 ， 其 次 ， 关 注 为 跨 
国企 业 提供 配套 产品 ， 具 备 低 成 本 优势 和 较 大 市 场 空间 的 企业 。 口 

4 各 0 操作 强调 大 汶 段 0 

成 长 股 的 价格 往往 会 因 公 司 的 经 宫 状 况 变 化 发 生 涨 落 ， 其 涨 跌幅 
较 之 其 他 股票 更 大 。 在 熊市 阶段 ， 成 长 股 的 价格 跌幅 较 大 ， 因 此 ， 可 
在 经 济 惨 退 、 股 价 跌幅 较 大 时 购 进 成 长 股 ， 而 在 经 济 繁 有 示 、 股 价 预 示 


快 达到 顶点 时 予以 卖 出 。 由 于 成 长 股 在 熊市 时 跌幅 较 大 ， 而 在 牛市 时 
股价 较 高 ， 相 对 来 说 ， 成 长 股 的 投资 一 般 比 较 适 合 积极 的 投资 者 介 
人 下 

除了 采用 四 大 战略 参与 创业 板 之 外 ， 投 资 者 还 要 注意 重 势 不 重 价 
的 原则 。 口 

市 场 对 创业 板 期 得 较 高 ， 而 且 创 业 板 块 在 初期 忌 体 规模 较 小 ， 容 
易 成 为 一 个 热点 ， 部 分 个 股 可 能 会 引发 市 场 过 度 炒 作 。 需 要 引起 注意 
的 是 创业 板 第 一 批 股票 的 炒作 重 势 不 重 价 ， 投 资 者 需要 结合 当时 市 场 
状况 选 定 操 作 计划 ， 而 且 个 股 盘 口 走 势 同样 具有 重大 的 参考 价值 。 

一 般 来 说 ， 有 经 验 的 投资 者 可 以 通过 盘 口 的 观察 去 判断 介入 后 的 
成 功率 有 多 高 ， 这 包含 了 换 手 率 和 每 笔 成 区 的 统计 等 。 但 是 在 大 幅 炒 
作 过 后 ， 又 很 有 可 能 出 现 流动 性 风险 ,创业 板 比 主板 市 场 的 波动 要 更 
РДЕ 


。 创 业 板 市 场 的 投资 技巧 有 了 哪些? П 


ж ВИП 

创业 板 市 场 主 要 是 为 一 些 具 有 发 展 前 景 ， 但 现在 疝 处 于 成 长 初期 
的 企业 提供 一 个 重要 融资 渠道 。 从 美国 纳 斯 达 殉 市 场 的 运行 来 看 ， 创 
业 板 市 场 中 不 乏 像 微软 、 英 特 尔 、 思 科 、 戴 尔 那样 已 成 为 行业 龙头 的 
高 成 长 企业 ， 而 创业 板 市 场 正 是 塔 育 这 些 明日 之 星 的 播 贷 。 品 

妈 天 注 技术 竞争 力 吕 

技术 是 竞争 的 主要 驱动 力 之 一 。 对 创业 板 上 市 企业 来 说 ， 如 果 其 
所 拥有 的 技术 具有 较 高 的 科技 合 量 和 较 高 的 成 长 性 ， 在 技术 的 生命 周 
期 、 可 持续 性 以 及 竞争 性 等 方面 具有 相对 优势 ， 而 且 能 够 把 握 并 保持 
这 种 技术 优势 地 位 ， 至 有 技术 先进 所 市 来 的 成 本 和 产品 差别 化 的 益 
处 ， 那 么 ， 该 上 市 股票 束 能 获得 创业 板 市 场 投资 者 的 青睐 和 追捧 。 品 

友 关 注 企 业 影响 力 口 

如 有 果 创 业 板 上 市 企业 具有 较 高 的 品牌 知名 度 或 者 较 强 的 股东 背 
景 ， 束 更 能 够 引起 市 场 的 注意 力 ， 有 助 于 增强 投资 者 的 信心 。 香 港 创 
业 板 开 设 后 ， 具 有 李嘉诚 背景 的 TOMDCOM、 具 有 名 校 概念 的 复旦 微 
电子 均 受 到 市 场 的 热烈 追捧 。 口 

友 天 注 建设 初期 的 投资 机 会 品 

相信 创业 板 会 有 一 个 时 间 不 会 太 短 的 “蜜月 期 ”。 其 实 这 也 十 可 以 
理解 的 ， 新 兴 的 市 场 往 往 具 有 较 大 的 投资 机 会 ， 而 第 一 批 在 创业 板 上 
市 的 股票 应 该 是 经 过 精 挑 细 选 、 其 基本 面 上 有 闪光 点 的 公司 。 品 

妈 天 注 创 业 板 市 场 的 投机 性 [ 

在 创业 板 市 场 上 市 的 公司 往往 规模 小 ， 题 材 多 ， 加 上 涨 跌幅 限制 
比 主板 宽松 许多 ， 股 价 波动 较 主板 频繁 且 落 差 大 ， 为 主力 资金 的 炒作 
提供 了 广阔 的 空间 。 主 力 资 金 一 旦 重仓 持 有 某 只 股票 ， 往 往 会 炒 至 很 
高 的 价位 。 相 反 ， 一 只 股票 下 跌 时 也 会 相当 凶猛 。 所 以 ， 投 资 操作 创 
业 板 股票 要 有 较 强 的 风险 承受 能 力 ， 要 注意 适当 控制 风险 。 品 


ж ЛЗ ВАУ 

创业 板 市 场 本 身 以 及 上 市 企业 得 以 生存 发 展 的 基础 是 高 成 长 性 。 
如 采 一 个 企业 上 市 敌人 次 两 年 后 ， 还 未 展露 其 稻 利 或 成 长 前 景 ， 则 必 章 
投资 者 冷落 。 更 重要 的 是 ， 创 业 板 对 垃圾 股 的 处 理 方法 是 退 市 。 大 多 
数 人 只 知道 纳 斯 达 克 争 育 出 微软 、 英 符 尔 、 思 科 、 戴 尔 的 辉 焊 ， 殊 不 
知 ， 纳 斯 达 克 强 制 摘牌 的 上 市 公司 也 非常 多 。 口 

因此 ， 切 忌 把 主板 市 场 炒 壳 资源 股 、 炒 T 类 股 的 赌博 式 手法 与 经 
验 照 搬 到 创业 板 市 场 。 品 

女 不 家 盲目 揪 股 口 

创业 板 市 场 最 大 的 特征 束 是 高 成 长 性 ， 不 少 人 于 是 据 此 认为 参与 
创业 板 投资 的 有 效 方法 丈 是 认 准 股票 长 线 投资 ， 即 使 套牢 也 坚决 播 
股 。 其 实 ， 这 种 方法 并 不 妥当 。 如 采 缺 乏 专 业 的 、 深 入 的 分 析 能 
旱 目 遵 循 单一 的 “招股 ”战术 ， 不 仅 会 这 来 很 大 的 心理 压力 ， 而 且 会 错 
失 许 多 投资 民 机 。 美 国 纳 斯 达 殉 、 香 洪 创 业 板 等 市 场 在 历史 上 的 大 起 
大 落 就 给 出 了 很 好 的 教训 。 所 以 ， 投 资 创业 板 市 场 需 要 采用 长 中 短线 
结合 的 灵活 战 林 ， 在 入 市 前 先 设置 止 损 点 ， 主 动 对 风险 有 所 控制 。 口 

女 天 注 创 业 板 的 信息 披露 吕 

创业 板 市 场 有 非常 严格 的 信息 披露 制度 ， 投 资 者 必须 予以 密切 天 
注 ， 认 真 、 及 时 地 阅读 、 分 析 、 掌 握 。 品 

总 之 ， 创 业 板 市 场 尽 管 与 主板 市 场 有 相通 之 处 ， 但 出 于 面 对 的 机 
制 和 风险 不 同 ， 故 不 能 将 主板 市 场 的 战略 、 战 术 简 单机 械 地 移植 到 创 
业 板 市 场 上 来 。 投 资 者 需要 在 对 创业 板 市 场 有 了 相当 深入 、 全 面 的 认 
识 之 后 ， 表 参与 投资 ， 这 样 比较 稳妥 。 口 


。 创 业 板 市 场 的 投资 策略 有 哪些 ? П 


基于 创业 板 市 场 高 收益 、 高 风险 的 特征 ， 无 论 是 机 构 投资 者 还 是 
个 人 投资 者 ， 在 进入 创业 板 市 场 之 前 应 该 制定 可 行 的 投资 策略 ， 防 苑 
和 化 解 创业 板 的 投资 风险 。 根 据 创业 板 市 场 的 基本 情况 以 及 海外 创业 
板 市 场 的 经 验 ， 在 投资 创业 板 市 场 时 可 采取 以 下 策略 。 口 

友 确 定 合理 的 投资 比例 0 

投资 者 进行 投资 决策 时 ， 要 考虑 具体 如 何 确 定投 资 比 例 。 创 业 板 
市 场 初期 ， 市 场 容量 不 大 ， 上 市 公司 数量 不 多 、 股 本 小 ， 并 且 有 部 分 
公司 存在 退 市 的 可 能 ， 因 此 ， 投 资 者 在 痪 金 分 配 上 ， 不 家 满仓 头 进 创 
业 板 股票 ， 而 应 按照 一 定 比 例 先期 投入 市 场 。 品 

Жаа НЕСЕП 

操作 方法 旦 以 传统 的 分 散 投 资 ， 兼 顾 风 险 与 收益 为 主 ， 这 需要 研 
完 并 选择 好 上 市 公司 ， 确 定投 资 组合。 品 

女 运 用 投资 时 间 策 略 吕 

在 创业 板 市 场 进行 投资 ， 市 场 波 动 幅 度 相 对 较 大 ， 市 场 机 会 把 握 
的 难度 相对 增强 ， 因 此 需要 投资 者 善于 机 智 、 打 断 地 人 研判 市 场 ， 以 准 
确 抓 住 投资 时 机 。 投 资 时 间 的 选择 和 持 股 时 间 的 长 短 最 为 重要 。 癌 

友 末 用 顺势 而 为 策略 

根据 国外 创业 板 市 场 的 经 验 ， 并 结合 国内 市 场 投 资 行为 分 析 ， 在 
创业 板 市 场 开 僵 后 ， 会 出 现 高 度 投 机 热 湖 ， 形 成 短期 致富 效应 ， 导 致 
市 场 抢 短线 的 情况 泛滥 。 投 资 痢 在 选择 投资 策略 时 ， 应 注意 根据 具体 
情况 判断 ， 顺 势 而 为 ， 并 且 尽 量 准 确 把 握 主 力 动 同 ， 紧 跟 主 力 步 伐 ， 
共 至 创业 板 的 财富 效应 。 口 

女 运 用 价值 评 佑 策略 吕 

投资 创业 板 市 场 股 票 的 一 个 核心 问题 是 股价 如 何 确 定 。 传 统 的 定 
价 模型 主要 依据 每 股 鳃 利 乘 以 市 盘 率 确定 ， 但 对 于 概念 先行 的 创业 板 
市 场 上 市 公司 来 说 ， 这 种 方法 则 过 于 简单 化 * 口 


创业 板 市 场 股票 估 值 中 以 下 因素 将 起 主导 作用 :未 来 僵 利 预期 、 
行业 平均 市 僵 率 、 发 起 人 丙 誉 、 股 本 结构 、 核 心 技 术 的 评估 值 等 。 投 
次 者 可 根据 这 些 变量 设 定 相 关 参 数 ， 建 立信 值 模 型 ， 以 确定 合理 的 市 
价 定位 ， 然 后 以 此 为 轴 心 参与 股价 合理 波动 。 佑 值 模 型 公式 如 下 : р 

市 价 = 每 股 盘 利 预测 x 行 业 平均 市 盘 率 x 发 起 人 商 誉 参 [] 数 x0 股 本 参 
数 x 公 司 范 搜 力 评 信 参数 0 

友 参 与 非 理性 市 场 波动 0 

从 创业 板 市 场 的 建设 角度 考虑 ， 应 该 反对 创业 板 泡 沫 。 但 由 于 创 
业 板 的 特殊 情况 ， 该 市 场 上 市 股票 必然 将 出 现 一 段 时 间 的 非 理 性 价格 
波动 。 对 于 投资 者 来 说 ， 这 种 非 理 性 价格 波动 正 是 取得 投资 回报 的 重 
要 机 会 。 投 资 者 必须 熟悉 和 了 人 解 创业 板 市 场 的 非 理性 ， 创 业 板 的 炒作 
概念 、 题 材 以 及 控盘 后 的 强劲 走势 等 。 这 样 ， 才 能 从 中 获取 更 高 的 收 
ж ° 


。 美 国 创业 板 的 投资 启示 0 


美国 纳 斯 达 殉 市 场 于 1971 年 2 月 正式 成 立 ， 其 市 场 表 现 特点 与 规律 
值得 投资 者 重视 。 口 

友 市 场 本 身 与 世界 新 技术 发 展 的 进程 紧密 相关 品 

创业 板 以 科技 股 为 主 ， 所 以 ， 科 技 水 乎 的 提高 ， 以 及 创业 板 上 市 
公司 将 技术 转化 为 产品 的 能 力 和 转化 效率 ， 直 接 影响 上 市 公司 的 业绩 
并 间接 有 影响 创业 板 市 场 的 整体 状况 ， 这 一 点 在 美国 纳 斯 达 克 市 场 体现 
得 极为 明显 。 例 如 ， 人 类 基因 技术 的 发 展 有 了 突破 性 进展 ， 纳 斯 达 殉 
市 场 上 的 基因 股 立即 受到 欢迎 。 品 

友 市 场 受 到 世界 整体 经 济 形 势 的 强烈 影响 0 

美国 纳 斯 达 克 的 狂热 局 面 往往 与 美国 经 济 增长 紧密 联系 。 不 仅 如 
此 ， 全 球 经 济 的 民 性 发 展 对 纳 斯 达 克 也 有 推动 作用 。 一 旦 美国 经 济 增 
速 开始 减缓 以 及 全 球 经 济 开始 进入 盘 整 时 期 ， 纳 斯 达 克 指 数 往往 呈现 
出 下 滑 趋势 。 口 

女 国 际 金融 结构 性 缺陷 加 剧 市 场 波动 

纳 斯 达 殉 市 场 具 有 极 强 的 市 场 本 性 ， 所 以 ， 应 对 创业 基金 的 能 
较 强 。 但 从 全 球 范 围 看 ， 不 合理 的 国际 金融 结构 和 各 国 的 行政 力量 在 
金融 结构 中 仍 发 挥 着 重要 作用 ， 导 人 致 金融 结构 存在 较 大 的 漏洞 ， 从 而 
加 剧 了 金融 市 场 的 波动 ， 进 而 影响 到 纳 斯 达 殉 市 场 。 口 

妈 创 业 板 上 市 公司 的 盘 利 能 力 对 市 场 表 现 有 决定 性 作用 品 

作为 世界 上 最 成 熟 的 创业 板 市 场 之 一 ， 美 国 纳 斯 达 克 具 有 最 为 完 
善 的 信息 披露 制度 和 市 场 淘汰 制度 ， 从 而 保证 了 上 市 公司 的 质量 。 纳 
斯 达 殉 市 场 的 淘汰 率 比较 高 ， 只 有 那些 内 在 素质 民 好 、 僵 利 能 力 极 强 
的 上 市 公司 才能 多 年 稳 如 泰山 。 口 


。 中 国 香港 创业 板 的 投资 启示 


香港 创业 板 的 市 场 表现 对 内 地 创业 板 市 场 的 投资 策略 迁 择 将 具有 
一 定 借鉴 意义 ， 从 香港 创业 板 市 场 投资 特点 中 可 以 得 到 以 下 局 示 。 口 

友 创 业 板 初 期 阶段 风险 大 口 

创业 板 初期 阶段 波幅 巨大 ， 市 场 投 机 性 较 强 ， 短 期 内 能 有 高 投机 
收益 机 会 ， 但 同样 面临 较 高 风险 。 在 创业 板 市 场 推出 初期 ， 高 收益 的 
户 惑 调动 了 投资 痢 非 理性 的 投机 热 湖 ， 创 业 板 指数 通 币 会 一 路 走高 。 
但 随 痢 市 场 投资 理性 的 增加 ， 对 投机 泡沫 的 警惕 性 日 花 增 高 ， 导 致 短 
期 投机 资金 大 量 兑现 ， 从 而 使 上 市 公司 股价 和 创业 板 指数 迅速 回落 о 
П 


Жж ЕТЕП 

经 过 初期 阶段 之 后 的 香港 创业 板 ， 对 于 个 股 的 炒作 仍 着 重 于 概 
念 ， 股 价 很 大 程度 上 取决 于 市 场 想象 空间 ， 短 期 内 难以 建立 合理 的 佑 
值 模型 ， 而 不 像 主板 市 场 由 鳃 利 与 市 僵 率 估 值 。 口 

жт ЕТ ГІ РД 

综合 来 看 ， 创 业 板 股票 上 市 首 日 的 表现 大 多 是 比较 好 的 ， 其 原因 
除了 高 科技 概念 容易 受到 追捧 以 外 ， 还 有 台 是 许多 投资 者 尤其 是 中 小 
投资 痢 将 创业 板 视 为 " 短 炒 乐园 ”*， 挂 牌 当天 炒 高 以 便 出 货 。 这 样 ， 也 
吕 为 许多 创业 板 股票 在 短 炒 之 后 表现 凋零 埋 下 了 伏 乱 。 招 股 时 大 受 欢 
迎 ， 首 日 上 市 表现 不 俗 ， 但 之 后 个 股 交 投 转 趋 冷淡 ， 这 仿佛 已 成 为 香 
港 创业 板 很 多 股票 的 表现 定 势 。0 

娘 投 资 者 短 炒 之 风 太 盛 [ 

联 区 所 推广 创业 板 时 ， 曾 反复 强调 投资 着 应 以 长 线 投资 的 角度 投 
资 这些“ 潜力 股 "， 但 实际 上 创业 板 已 经 成 了 “ 短 炒 乐 园 *。 投资 者 往往 
偏重 于 短期 收益 。 口 

妈 创 业 板 公司 民 劳 不 齐 吕 


降低 上 市 门槛 将 不 可 避免 地 放 进 一 些 绩 靶 公司。 根据 香港 创业 板 
上 市 规则 ， 该 板 对 申请 上 市 的 公司 不 设 僵 利 要 求 ， 只 需 公 司 显 示 有 两 
年 的 “活跃 业务 纪录”。 这 束 使 得 已 经 上 市 的 部 分 创业 板 公 司 鳃 利 能 
偏 低 ， 业 绩 缺 乏 保 障 ， 虽 然 有 民 好 前 景 ， 但 投资 者 在 短 炒 之 后 ， 缺 乏 
继续 持 股 的 信心 П 


。 创 业 板 投资 的 注意 事项 有 哪些 ? П 


六 企 业 不 宜 作为 长 期 投资 标的 品 

创业 企业 一 般 以 高 新 技术 类 企业 为 主 ， 除 具有 一 定 的 技术 壁 鸡 之 
外 ， 一 般 不 具备 其 他 准 入 壁 人 垄 ， 如 政府 特许 经 营 壁 仅 、 资 源 壁垒 、 规 
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也 较 低 。 口 

创业 企业 运作 满 三 年 即 可 上 市 融资 ， 因此， 对 多 数 创 业 企 业 而 
言 ， 没 有 经 历 完整 的 经 济 周期 检验 ， 没 有 经 历 过 危险 情况 的 考验 。 而 
且 ， 一 般 而 言 ， 创 业 企业 在 经 营 管 理 上 往往 带 有 较 大 的 随意 性 ， 没 有 
形成 制度 化 与 流程 化 的 管理 模式 ， 管 理 水 平 可 能 难以 应 付 危 机 时 期 的 
需要 。 一 旦 公司 外 部 经 营 环境 与 条 件 发 生 巨大 变化 ， 往 往 难 以 做 出 及 
时 与 正确 的 应 变 。 癌 

交 估 值 过 高 会 导致 股东 减 持 套现 [0 

对 很 多 创业 企业 而 言 ， 股 东 束 是 管理 层 ， 或 管理 层 来 自 于 大 股 
东 ， 即 股东 和 管理 层 合 二 为 一 。 而 在 国内 现 有 的 制度 体系 和 法 律 框架 
下 《如 缺乏 类 似 辩 方 举证 、 集 团 诉 讼 等 对 内 幕 交 易 、 证 券 其 诈 等 进行 
有 效 制 约 的 法 律 制 度 ) ， 对 上 市 公司 股东 及 其 管理 层 的 约束 能 力 可 能 
99 ° П 
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情况 并 非 市 场 预 期 的 情况 下 ， 将 难以 抑制 产生 减 持 套 现 的 冲动 。 投 资 
者 应 该 明白 ， 创 业 板 市 场 本 身 是 一 个 高 风险 市 场 ， 在 国内 制度 与 法 律 
还 不 能 有 效 约 束 内 幕 交 易 的 情况 下 ， 应 该 谨防 大 股东 利用 信息 优势 高 
位 套现 。 口 

克海 外 市 场 经 验 提 示 最 初 两 年 走势 要 谨慎 品 

从 海外 创业 板 市 场 的 发 展 状 况 来 看 ， 美 国 的 纳 斯 达 克 市 场 、 英 国 
的 AIM 市 场 和 韩国 的 科斯 达 克 市 场 是 目前 世界 上 发 展 较 好 、 交 易 量 较 
大 、 具 有 重大 影响 的 创业 板 市 场 。 这 些 市 场 在 最 初 上 市 的 两 年 时 间 


内 ， 当 指数 涨幅 达到 20% 左 右 的 时 候 ， 先 后 出 现 了 大 幅度 回调 。 例 
如 ， 美 国 的 纳 斯 达 克 指 数 ， 在 涨幅 超过 25% 后 的 半年 内 迅速 下 滑 ， 击 
破 了 正人 负 分 界线 。1973 年 12 月 ， 纳 斯 达 克 指 数 再 创新 低 。 昔 国 与 英国 
的 创业 板 上 市 后 ， 其 指数 的 走势 几乎 与 美国 的 纳 斯 达 克 完 全 吻合 。 口 

男 一 些 发 展 状况 不 怎么 好 的 创业 板 市 场 ， 则 几乎 没有 多 少 起 色 。 
例如 ， 日 本 和 中 国 香港 的 创业 板 ， 一 经 上 市 ， 其 指数 便 不 断 走 下 坟 
路 。 尤 其 是 日 本 的 佳 斯 达 殉 市 场 ， 在 上 市 后 半年 多 ， 指 数 呈 现 大 幅 下 
跌 走 势 。 因 此 ， 从 风险 和 收益 的 角度 红 合 来 看 ， 投 资 者 可 以 关注 创业 
板 市 场 ， 但 不 能 忽视 创业 板 市 场 的 风险 。 品 

女 首 批 登 陆 创 业 板 的 公司 股票 容易 被 热 炒 [ 

根据 香港 以 及 海外 市 场 创业 板 的 经 验 ， 挂 牌 之 初 首 批 登陆 创业 板 
的 公司 股票 容易 被 热 炒 。 在 市 场 资金 比较 充裕 的 情况 下 ， 不 排除 创业 
板 公司 会 有 高 价 上 市 的 情况 ， 因 此 存在 调整 的 可 能 ， 上 暗藏 风险 。 同 
时 ， 由 于 劳 集 资金 投资 的 显效 时 间 可 能 不 会 太 短 ， 使 得 股票 存在 被 过 
度 炒 作 的 可 能 。 投 资 者 要 保持 清醒 ， 不 要 月 目 退 高 。 口 
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